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C.  Ergebnisse. 


A.  Einleitung^. 


J.  Jastrow  hat  in  Conrads  Jahrbüchern  1900  in  einem  Aufsatz:  «Der 
städtische  Anleihemarkt  und  seine  Organisation  in  Deutschland gezeigt,  daß  sich  den 
Städten  die  mannigfachsten  Anleiheformen  und  Darlehensgeber  zur  Befriedigung 
ihres  Kreditbedürfnisses  bieten:  die  Ausgabe  von  Obligationen,  die  Aufnahme 
von  Darlehen  bei  den  Provinzial-Hilfskassen,  den  Sparkassen,  beim  Reichsinva- 
lidenfonds, den  staatlichen  und  privaten  Versicherungsanstalten  und  bei  Hypo- 
thekenbanken, die  ihrerseits  dafür  Kommunalobligationen  ausgeben. 

Unsere  Untersuchung  soll  sich  auf  die  Hauptform  der  Stadtschulden,  die 
Obligationenanleihe  beschränken;  und  wie  das  Thema  sagt,  soll  sie,  ebenso- 
wenig wie  sie  Vergleiche  mit  anderen  Anleiheformen  zu  ziehen  hat,  auch 
nicht  feststellen,  ob  und  wieweit  diese  Art  der  Schuldaufnahme  für  die  Städte 
finanzwirtschaftlich  gerechtfertigt  ist,  sondern  nur  zeigen,  wie  sich  die  Begebung 
der  Obligationenanleihen  vollzieht. 

Dazu  müssen  wir  uns  zunächst  das  Wesen  der  Stadtobligationen  klar  zu 
machen  versuchen. 

Wie  alle  Schuldverschreibungen  aus  Anleihen  — wenn  man  von  den 
Prämienpapieren  absieht  — gewähren  auch  die  Stadtobligationen  einen  festen 
Zins.  Den  einzelnen  Stücken  sind  deshalb  Zinsscheine  oder  Kupons,  meist  für 
10  Jahre,  beigegeben.  Die  verschiedenen  Anteile  an  der  Gesamtsumme  der 
Anleihe  lauten  regelmäßig  auf  bestimmte  runde  Beträge.  Während  man  früher 
häufig  eine  ganze  Anleihe  in  Stücken  ausgab,  die  auf  den  gleichen  Betrag, 
z.  B.  100  Taler,  ausgestellt  waren,  ist  man  heute  bemüht,  jeder  Art  des  Anlage- 
bedürfnisses entgegenzukommen.  Es  werden  daher  in  der  Regel  bei  den  gleichen 
Anleihen  verschiedene  Appoints  ausgegeben,  z.  B.  5000,  3000,  1000,  500  und 
200  Mark-Stücke,  deren  Verhältnis  zur  Gesamtsumme  je  nach  der  beabsichtigten 
Beteiligung  der  großen  oder  kleinen  Kapitalisten  wechselt.  Die  Stücke  lauten 
entweder  auf  einen  bestimmten  Namen  als  Forderungsberechtigten  oder  auf  den 
Inhaber  überhaupt. 

Die  erstere  Form  entsprach  den  bis  zur  Mitte  unseres  Jahrhunderts  noch 
wenig  entwickelten  Verkehrsverhältnissen,  welche  die  Städte  für  die  Befriedigung 
des  Finanzbedarfs  ganz  auf  den  lokalen  Markt  und  den  persönlichen  Verkehr 
mit  ihren  Gläubigern  anwiesen.  Den  letzteren  stand  bei  dieser  Form  auch 
häufig  das  Kündigungsrecht  zu.  Den  modernen  Verhältnissen  trägt  mehr  der 
zweite  Typus  Rechnung,  das  von  Seiten  des  Gläubigers  unkündbare  Inhaber- 
papier, da  dasselbe  beweglicher  ist  und  durch  einfache  Übertragung  von  Hand 
zu  Hand  eine  Realisierung  der  geliehenen  Summe  ermöglicht.  Heute  ist  diese 
Art  der  Anleihe  durchaus  vorherrschend.  Ihre  Ausgabe  ist  an  Bedingungen 
geknüpft.  Noch  heute  gilt  im  Prinzip  das  Preußische  Gesetz  vom  17.  Juni  1833, 
nach  dem  niemand  ohne  landesherrliche  Genehmigung  Papiere  ausstellen  und 
in  Umlauf  setzen  darf,  in  denen  die  Zahlung  einer  bestimmten  Geldsumme  an 
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jeden  Inhaber  versprochen  wird.  Auch  reichsgesetzlich  ist  jetzt  eine  älinliche 
Beschränkung  getroffen,  indem  § 795  des  F^üigerlichen  Oesetzbuches  verbietet, 
im  Inland  ausgestellte  Schuldverschreibungen  auf  den  Inhaber,  in  denen  die 
Zahlung  einer  bestimmten  Geldsumme  versprochen  wird,  ohne  staatliche  Ge- 
nehmigung in  den  Verkehr  zu  bringen.  Während  aber  das  Gesetz  von  1S33 
die  brteilung  eines  landesherrlichen  Privilegs  forderte,  ist  jetzt  für  Preuhen  die 
Anwendung  der  reichsgesetzlichen  Vorschrift  dahin  geregelt,  daß  die  nach 
§ 795  erforderliche  Genehmigung  auf  Grund  eingeholter  Königlicher  Ermäch- 
tigung von  den  zuständigen  Ministerien  bei  Stadtanleihen  kommen  die  des 
Inneren  und  der  Finanzen  in  Betracht  — erteilt  wird. 

Die  verwaltungsrechtlichen  Vorschriften  in  Preußen  betreffs  der  Zwecke, 
für  die  eine  Aufnahme  von  Obligationsanleihen  bewilligt  wird,  sind  für  unser 
Thema  ohne  Bedeutung.  Jedoch  zwei  andere  Vorbedingungen  sind  hier  zu 
erwähnen;  1.  die  Genehmigung  wird  nur  erteilt,  wenn  es  sich  um  größere 
Summen,  etwa  eine  Viertelmillion  handelt  (Zirkularerlaß  vom  1.  IV.  1891), 
und  zweitens  eine  Vorschrift,  durch  die  die  Staatsverwaltung  einer  zu  großen 
Ausdehnung  der  städtischen  Schulden  entgegentreten  will,  die  regelmässige 
Tilgung.  Der  Erlaß  vom  1.  November  1879  forderte  für  die  Amortisations- 
quote bei  gemeinnützigen  Anlagen  1%,  bei  gewinnbringenden  1 ' i "/o,  in  beiden 
Fällen  zuzüglich  der  ersparten  Zinsen.  Seit  dem  31.  Mai  1890  hat  man  diese 
Unterscheidung  fallen  lassen  und  als  Minimaltilgungssatz  I '«  des  Kapitals  festge- 
setzt, dem  wie  früher  die  durch  die  fortschreitende  Tilgung  ersparten  Zinsbe- 
träge Zuwachsen  sollen. 

Die  Tilgung  kann  auf  dem  Wege  der  Verlosung  oder  des  freihändigen 
Rückkaufs  oder  auf  beide  .Arten  zugleich  bewerkstelligt  werden.  Die  letztere 
ist  für  den  Gläubiger  angenehmer  als  die  erstere,  weil  bei  dieser  häufig  durch 
Übersehen  der  V'erlosungen  Verluste  nicht  nur  an  Zinsen,  sondern  auch  an 
Kapital  eintreten  können.  Denn  die  Zinsscheine  werden  von  der  Stadt  auch 
nach  der  Auslosung  weiterbezahlt,  aber  beim  Einreichen  des  verlosten  Stückes 
werden  alle  fehlenden  vom  Kapital  abgezogen,  und  Depositalzinsen  zahlen  die 
Kommunen  nur  selten.  Auch  die  Stadt  kann  V orteile  aus  dieser  Amortisations- 
form ziehen,  wenn  es  ihr  gelingt,  die  zu  tilgenden  Summen  unter  dem  Nenn- 
wert resp.  dem  Ausgabekurse  zurückzukaufen.  Es  kann  der  Fall  eintreten,  daß 
der  Stadt  eine  schnellere  Tilgung  der  Anleihe  wünschenswert  erscheint,  als  im 
Amortisationsplan  vorgesehen  ist;  deshalb  behält  sie  sich  gewöhnlich  das  Recht 
vor,  zu  einer  verstärkten  Tilgung  überzugehen  und  auch  das  ganze  Kapital 
zur  Rückzahlung  zum  Nennwert  aufzukündigeii.  Um  jedoch  den  Erwerbern, 
die  eine  möglichst  dauernde  Anlage  suchen,  entgegenzukommeii,  wird  häufig 
für  eine  Reihe  von  Jahren  auf  das  Kündigungsrecht  resp.  auf  das  Recht  der 
Verstärkung  der  planmäßigen  Auslosungen  Verzicht  geleistet.  Durch  den  Vor- 
behalt in  betreff  der  Kündigung  der  ganzen  Anleihe  will  sich  die  Stadt  nament- 
lich die  Möglichkeit  offen  halten,  dieselbe  auf  einen  niedrigeren  Zinsfuß  zu 
bringen.  Diese  Konversion  geschieht  gewöhnlich  in  der  Weise,  daß  die  alten 
Schuldverschreibungen  den  Inhabern  gekündigt  werden  und  ihnen  ilie  Wahl 
gelassen  wird,  entweder  den  Nennwert  der  Verschreibungen  in  bar  in  Empfang 
zu  nehmen  oder  neue  Obligationen  von  demselben  Betrage,  aber  mit  niedrigerem 
Zinsfüße  dafür  zu  erhalten. 
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Soweit  über  das  Wesen  der  Stadtobligationen.  Wie  vollzieht  sich  nun 
die  Begebung? 

Unter  Begebung  oder  Emission  verstehen  wir  diejenige  Methode,  durch 
welche  die  Obligationen  von  dem  Ausgeber  oder  Schuldner,  also  der  Stadt, 
in  den  Verkehr  gebracht  und  an  die  Kapitalisten  abgesetzt  werden.  Es  können 
dabei  drei  Wege  eingeschlagen  werden.  Entweder  tritt  die  Kämmerei  mit  den 
Käufern  in  unmittelbare  Verbindung,  um  ihnen  die  Anleihescheine  zu  dem  von 
ihr  gestellten  Preise  zu  verkaufen,  oder  sie  läßt  die  Stücke  durch  Vermittler 
kommissionsweise  vertreiben,  und  endlich  kann  sie  sich  der  Zwischenhändler 
in  der  Weise  bedienen,  daß  diese  auf  eigene  Rechnung  und  Gefahr  die  Ob- 
ligationen übernehmen  und  sie  dem  Publikum  unter  ihren  eigenen  Be- 
dingungen anbieten. 

Der  erste  Weg,  die  direkte  Begebung  der  Anleihescheine  durch  die 
Kämmerei  an  die  letzten  Käufer,  ermöglicht  es,  mit  dem  Verkaufe  ganz  nach 
dem  Geldbedarf  vorzugehen ; allerdings  ist  auf  der  anderen  Seite  die  Gefahr 
vorhanden,  daß  im  ungünstigen  Momente  die  Reflektanten  ausbleiben ; dann 
sieht  sich  die  Stadt  gezwungen,  anderweitig  Darlehen  aufzunehmen,  bis  sich 
wieder  Käufer  melden.  Als  Erwerber  treten  auf:  einmal  physische  Personen, 
sie  empfangen  die  Obligationen  gegen  bare  Kasse;  andererseits  juristische 
Personen,  vor  allem  die  eigenen  städtischen  Sparkassen.  Sie  sind  in  der  Lage, 
auch  große  Summen  zu  übernehmen.  Übersteigen  diese  den  Geldbedarf  der 
Kämmerei,  so  verzinsen  sie  das  Kautgeld,  das  letztere  nicht  sofort  mit  dem 
Abschlüsse  des  Geschäfts  nötig  hat;  es  wird  von  ihr  nach  Bedürfnis  ab- 
gehoben ; oder  sie  verpflichten  sich  zwar  zur  Abnahme  eines  größeren  Postens 
von  Obligationen,  nehmen  diesen  aber  je  nach  Wunsch  der  Kämmerei  in 
kleinen  Summen  ab,  sodaß  eine  Verzinsung  von  Seiten  des  Schuldners  immer 
erst  mit  dem  Momente  des  Bedarfs  eintritt. 

Dann  sind  weiterhin  Erwerber  von  Stadtanleihescheinen  Stiftungen  und 
Versicherungsanstalten. 

Treten  nun  unter  den  Käufern  Bankhäuser  auf,  so  wird  sich  die  Stadt 
bereit  finden,  ihnen  die  Obligationen  zu  einem  etwas  geringeren  Preise  zu 
überlassen  als  den  übrigen  Abnehmern,  um  ihnen  einen  Gewinn  zu  ermöglichen 
und  sie  zu  weiteren  Käufen  zu  veranlassen.  Von  dieser  Art  des  .Absatzes  ist 
nur  wenig  verschieden  der  kommissionsweise  Verkauf.  Die  Kämmerei  über- 
gibt dem  Vermittler  einen  Posten  Obligationen,  bestimmt  den  Kurs,  zu  dem 
sie  weiter  gegeben  werden  dürfen  oder  wählt  als  solchen  den  Tageskurs  an 
der  Börse,  und  zahlt  für  die  versilberten  Beträge  eine  Provision  an  die  Bank- 
häuser. Wenn  sie  es  nun  den  Vermittlern  überläßt,  ihren  Gewinn  in  einem 
Zuschlag  zum  Einkaufskurse  zu  suchen,  so  kommt  sie  damit  zu  der  dritten 
Form;  jetzt  handelt  der  Vermittler  für  eigene  Rechnung  und  Gefahr.  Sie 
kann  dann  entweder  immer  noch  die  Kauflustigen  an  sich  herankommen  lassen, 
gibt,  wenn  sie  keinen  Geldbedarf  hat,  keine  Obligationen  ab,  ist  aber  auch 
noch  immer  wie  beim  direkten  und  kommissionsweisen  Absatz  der  Gefahr 
ausgesetzt,  daß  in  einem  Augenblick,  wo  sie  Bedarf  hat,  die  Käufer  ausbleiben; 
oder  sie  berechnet  ihr  Geldbedürfnis  auf  einen  längeren  Zeitraum  voraus,  und 
emittiert  eine  grosse  Summe  von  .Anleihescheinen.  Wird  das  Risiko  für  ein 
Bankhaus  zu  groß,  so  verbinden  sich  mehrere  zu  einem  Konsortium,  um  es 
zu  teilen;  doch  auch  um  die  Konkurrenz  auszuschließen,  finden  sich  Konsortien 
zusammen.  Den  Verkaufspreis  bestimmt  jetzt  der  Vermittler,  nicht  mehr  die 
Statit.  Die  Stadt  wird  aus  der  Konkurrenz  der  Vermittler  Nutzen  zu  ziehen 
suchen.  Sie  schreibt  deshalb  die  Anleihe  aus,  entweder  beschränkt,  indem 
sie  eine  Anzahl  von  Bankhäusern  auffordert,  Gebote  abzugeben,  oder  öffentlich, 
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indem  sie  durch  Bekanntmacliimg  alle  Kreditinstitute  Deutschlands  zur  Teil- 
nahme einlädt.  Jedoch  lehnen  die  Banken  meist  eine  Beteiligung  an  der 
öffentlichen  Submission  ab.  Sie  ist  daher  auch  in  Deutschland  nicht  die  übliche 
Form  der  Vergebung. 

In  den  Bedingungen,  die  die  Städte  für  die  Übernahme  zu  stellen  pflegen, 
sind  in  der  Regel  Termine  für  die  Abnahme  der  Stücke  und  die  Zahlung  des 
Kaufpreises  gestellt;  denn  selten  wird  die  Kämmerei  an  einem  Tage  für  den 
ganzen  Betrag  der  Anleihe  Verwendung  haben  ; da  aber  die  Banken,  um  den 
Weiterverkauf  vorteilhaft  bewirken  zu  können,  gleich  alle  Stücke  in  der  Hand 
haben  müssen,  so  stellt  sich  die  Notwendigkeit  heraus,  daß  über  die  Ver- 
zinsung des  Geldes,  daß  die  Stadt  bei  den  Übernehmern  noch  stehen  läßt, 
eine  Vereinbarung  getroffen  wird.  Deshalb  sind  fast  immer  in  den  Be- 
dingungen des  Schuldners  solche  Rückverzinsnngen  vorgesehen;  sie  üben  auf 
die  Bestimmung  des  Preises,  den  die  Käufei"  bieten,  einen  starken  Einfluß 
aus,  die  Stadt  sucht  natürlich  stets  einen  Zins  zu  erlangen,  der  dem  der 
Obligationen  möglichst  nahe  kommt.  Der  Bank  geht  andererseits  häufig  ein 
Teil  des  Gewinnes  verloren,  wenn  sie  Moiiate  und  Jahre  lang  einen  Zins 
zahlen  muß,  der  bei  billigem  Geldsland  höher  als  der  Profit  sein  kann,  den 
sie  selbst  aus  dem  Gelde  zieht.  Für  die  Abnahme  der  Valuta  werden 

Kündigungsfristen  bestimmt,  die  von  der  Höhe  der  gekündigten  Beträge  ab- 
hängen.  Gewöhnlich  muß  auch  die  Abnahme  bis  zu  einem  bestimmten  Zeit- 
punkt in  vollem  Umfange  erfolgen.  Welche  Beileutung  diese  Verzinsung  für  die 
Banken  hat,  ist  daraus  zu  ersehen,  daß  bei  manchen  Geboten  für  den  Fall, 
daß  die  Zahlung  des  Kaufpreises  sogleich  in  einer  Summe  erfolgen  kann,  ein 
bedeutend  höherer  Kurs  geboten  wird,  für  die  Stadt,  daß  diese  nicht  immer 
dem  absolut  höchsten  Preisgebot  den  Zuschlag  erteilt,  sondern  bei  günstiger 
Verzinsung  des  Guthabens  auch  ein  niedrigeres  akzeptiert.  Manclie  Städte 
fordern  für  die  Restgelder  die  Hinterlegung  von  sicheren  Wertpapieren  oder 
erstklassigen  Wechseln. 

Ferner  behalten  sich  die  Banken  das  Reiht  der  Einlösung  von  Kupons 
und  verlosten  Stücken  vor,  und  fordern  dafür  eine  Vergütung,  manchmal  auch 
Barvorschüsse  von  Seiten  der  Stadt  zur  Kuponzahliing. 

Die  Abrechnung  erfolgt  entweder  mit  dem  führenden  Hause  des 
Konsortiums  oder  mit  jeder  einzelnen  Firma  nach  ihrer  Beteiligung  an  der 
Gesamtsumme  der  Anleihe.  ' 

Den  Absatz  können  die  Banken  auf  mannigfache  Weise  bewerkstelligen. 
Die  schnellste  Art  desselben  ist  die  Auflegung  der  Anleihe  zur  öffentlic^ien 
Subskription.  Die  übernehmende  Firma  oder  die  Mitglieder  des  Konsortiums 
veranstalten  an  einem  bestimmten  Tage  zu  einem  bestimmten  Kurse  einen 
Massenausverkauf.  Zeichnungsstellen  sind  einmal  ihre  eigenen  Kassen  und  die 
ihrer  Filialen,  weiter  von  den  Übernehmern  herangezogene  befreundete  Häuser. 
Außerdem  werden  aber  die  Zeichnungsscheine  vom  Konsortium  auch  noch  an 
andere  Banken  der  betr.  Stadt,  ihres  Umkreises,  bei  großen  Anleihen  an  Firmen 
in  allen  Gegenden  Deutschlands  verschickt,  die  dann  alle  für  ihre  Kunden  oder 
für  sich  Subskriptionen  vollziehen.  Sowohl  die  offiziellen  Zeichnungsstellen,  die 
der  Prospekt  nennt,  wie  auch  jeder  andere  Vermittler,  alle  erhalteir'’für  die’  auf 
die  Zeichnung  entfallenden  Beträge  eine  Bonifikation,  die  sich  in  der  Höhe 
von  * i()— ' 4 '"Io  bewegt. 

Wenn  schon  eine  Anleihe  der  betr.  Stadt  die  Börsennotierung  geniel5t, 
so  hält  sich  der  Subskriptionskurs  etwas  unter  dem  Kurse  der  älteren  Serien' 
und  bietet  so  einen  Anreiz  zum  Erwerbe  der  neuen. 
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Der  Zeichnungsschein  enthält  die  Bestimmung,  zu  welcher  Zeit  die  zu- 
gcteilten  Summen  abzunehmen  sind ; gewöhnlich  beginnt  die  Frist  dafür  wenige 
Tage  nach  der  Subskription  und  läuft  in  der  Regel  1—3  Wochen. 

.Auf  diese  Weise  entledigen  sich  die  Übernehmer  sehr  schnell  der  Obligationen. 
Ihre  Mittel  werden  nicht  lange  darin  festgelegt. 

Eine  andere  Form  der  Weiterveräußerung  ist  der  freihändige  Verkauf.  Dieser 
kann  an  der  Börse  vorgenommen  werden  oder  unter  Umgehung  derselben  durch 
die  eigene  Kasse,  die  Filiale  und  die  befreundete  Bank.  Diese  wird  durch 
Gewäiirung  einer  Bonifikation  für  dieses  Geschäft  zu  gewinnen  gesucht.  Als 
Verkaufskurs  wird  der  Tageskurs  an  der  Börse  genommen. 

Diese  .Methode  nimmt  die  Mittel  der  Bank  auf  längere  Zeit  in  .Anspruch; 
der  .Absatz  wird  natürlich  um  so  leichter,  je  größer  die  Klientel  des  betreffenden 
Hauses  ist. 

Die  oben  erwähnten  Konvertierungen  kann  die  Stadt  auch  entweder  allein 
vornehmen  oder  die  Hilfe  von  Banken  dabei  verwenden;  dies  in  der  Weise, 
daß  dieselben  gegen  eine  Provision  die  Stücke  zur  Konvertierung  entgegennehmen, 
ledoch  kommt  es  auch  vor,  daß  die  Vermittler  zugleich  die  Garantie  für  das 
Gelingen  der  Operation  bieten.  Sic  zahlen  den  Gläubigern,  die  nicht  auf  die 
Konversion  eingehen,  die  Kapitalien  zurück  und  verkaufen  dann  die  nicht  bezogenen 
Stücke  auf  eigenes  Risiko  wieder. 

Die  Banken  versehen  den  Dienst,  den  die  Obligationen  erfordern,  ihren 
Käufern  gegenüber  meist  kostenfrei,  so  vor  allem  die  Kuponzahlung;  für  die 
Einziehung  von  verlosten  Stücken  berechnen  sic  eine  ganz  geringe  Gebühr. 
Die  Kontrolle  der  Verlosungen  versehen  sie  auch  meist  kostenfrei. 


Wir  besitzen  weder  eine  Geschichte  noch  eine  umfassende  Statistik  der 
deutschen  Stadtschulden  überhaupt,  insbesondere  auch  nicht  der  Obligations- 
anleihen. Für  Preußen  hat  Kähler  in  seinem  Buche:  Die  preußischen 

Kommimalanleihen,  Jena,  1897,  die  Entwicklung  in  Umrissen  dargestellt.  Er 
unterscheidet  zwei  Perioden  im  19.  Jahrhundert,  ln  die  erste,  die  bis  zur  Mitte 
des  Jahrhunderts  reicht,  war  die  große  Mehrzahl  der  Städte,  wenn  auch  nicht 
schuldenfrei,  doch  mit  mässigem  Schuldenbestand  eingetreten.  Die  Kriegszeiten 
brachten  vielen  Kommunen  bedeutende  Lasten  und  damit  Anleihen;  die  Regierung 
drang  jedoch  streng  auf  Einhaltung  der  planmäßigen  Tilgungsfristen,  so  daß 
um  die  Mitte  des  ^Jahrhunderts  ein  großer  Teil  wieder  abbezahlt  war.  Die 
Ausführung  solcher  Anlagen,  die  nur  durch  Zuhilfenahme  des  Kredits  geschaffen 
werden  können,  setzte  erst  nach  1850  ein.  Wasserversorgung,  Kanalisation, 
Straßenregulierung,  Schul-  und  Krankenhausbauten,  .Markthallen,  Schlachthöfe, 
EleklrizitäWerke,  Straßenbahnen.  Auf  der  einen  Seite  sind  es  gemeinnützige 
Lhiternehmen,  die  in  der  Regel  keine  Erträge  liefern,  aber  auch  der  Zukunft  zu- 
gute kommen,  auf  der  anderen  solche  von  unmittelbar  produktivem  Charakter. 
Für  beide  Arten  erachtet  die  Finanzwissenschaft  die  Schuldaufnahme  für  un- 
bedenklich. So  wachsen  mit  diesen  Anlagen  die  Anleihen,  sowohl  bei  der 
einzelnen  Kommune  mit  ihrer  Ausdehnung  als  auch  insofern,  als  immer  mehr 
Städte  zur  Kreierung  von  Schulden  schreiten.  Damit  hält  gleichen  Schritt  eine 
andere  Entwicklung:  Der  Handel  in  Obligationen.  Immer  größer  wird  die  Zahl 
der  an  den  Börsen  notierten  Stadtanleihen.  Ein  deutliches  Bild  gibt  der  Berliner 
Kurszettel;  er  enthielt 

1874  3 Stadtanleihen  1891  29  Stadtanleihen 

i 1888  26  „ 1893  35 
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1895  43  Stadtanlcihen  1902  105  Stadtanleihen 

'897  65  „ 1903  120 

1900  86  „ 1904  128 

’901  97  „ 1905  133 

ergibt  folgende  Aiitstellimg.  Sie  zeigt  deutlich,  wie  auch 
die  kleineren  Kommunen  einen  Platz  am  Markte  suchen,  während  bis  Mitte  der 
90  er  Jahre  nur  die  Anleihen  größerer  Oememwesen  dort  gehandelt  wurden. 

Es  wurden  notiert: 


1874: 

Berlin 

Köln 

Breslau 

Bis  1888  kamen  dazu 

Altona 

Barmen 

Charlottenburg 

Crefeld 

Danzig 

Duisburg 

Düsseldorf 

Elberfeld 

Erfurt 

Essen 

Frankfurt  a.  M. 

Halle  a.  S. 

Hannover 

Kassel 

Königsberg 

Magdeburg 

Posen 

Stettin 

Wiesbaden 

Karlsruhe 

Mainz 

Rostock 

Augsburg 

Bis  1891  kamen  dazu: 

Hildesheim 

Mannheim 

Regensburg 


Bis  1895  kamen  dazu 

Aachen 

Dortmund 

Liegnitz 

M.-Gladbach 

Potsdam 

Rixdorf 

W'andsbeck 

Mühlheim  a.  Ruhr 

Bis  1897  kamen  dazu: 

Apolda 

Bromberg 

Burtscheid 

Dresden 

Glauchau 

Gr.  Lichterfelde 

Güstrow 

Landsberg 

Lübeck 

Ludwigshafen 

Minden 

Offenburg 

Oppeln 

Pforzheim 

St.  Johann 

Stargard 

Thorn 

Weimar 

Witten 

Bonn 

Nürnberg 

Rheydt 

\iis  1900  kamen  dazu; 

Baden-B. 

Bielefeld 

Boxhagen-Rummels- 

burg 

Düren 

Flensburg 

Fraustadt 

Halberstadt 


Hameln 

Hamm 

Höxter 

Inowraziaw 

Koblenz 

Lauban 

München 

Münster 

Naumburg 

Pirmasens 

Saarbrücken 

Schwerin 

Trier 

Worms 

Bis  1901  kamen  dazu 

Bamberg 

Eisenach 

Freiburg  i.  B. 

Graudenz 

Heilbronn 

Jena 

Krotoschin 
Mühlheim  a.  Rhein 
Offenbach 
Remscheid 
Solingen 

Bis  1902  kamen  dazu: 

Aschaffenburg 

Brandenburg 

Coepenick 

Gießen 

Lichtenberg 

Stendal 

Stuttgart 

Wilmersdorf 

Bis  1903  kamen  dazu 

Bochum 

Burg 

Fürth 

Gnesen 

Görlitz 


Kaiserslautern 

H. -Münden 

Nauheim 

Coburg 

Herne 

Hornburg 

Konstanz 

Leer 

Merseburg 

Außerdem  wurden 
Deutschlands: 

In  Frankfurt  a.  M.  . .23 
Alzey 

Babenhausen 

Bruchsal 

Büdingen 

Erlangen 

Eßlingen 

Ettlingen 

Frankenthal 

Fulda 

Lörrach 

Metz 

Neu  Isenburg 

Neustadt  a.  d.  H. 

Kissingen 

Kreuznach 

Lahr 

Landau 

Limburg 

Passau 

Rottenburg 

Ulm 

Würzburg 

Zweibrücken 

In  Hamburg  ...  7 

Apenrade 

Bergedorf 

Elmshorn 

Itzehoe 

Neumünster 

Ottensen 

Rendsburg 

In  München  . . .19 

Altötting 

Bayreuth 

Berchtesgaden 

Deggendorf 


Plauen 

Bis  1904  kamen  dazu: 


Marburg 

Peine 

Bis  1905  kamen  dazu 


Cöthen  — 

Elbing  Altenburg 

Ems  Hadersleben 

Eürstenwalde  Heidelberg 

Harburg  Viersen 

Langensalza  Zerbst 

notiert  1904  1905  an  den  bedeutenderen  Börsen 


Transport  49 


Transport  69 


Freising 

Grimma 

Hof 

Leipzig 

Kempten 

Leisnig 

Landsberg  a.  L. 

Wurzen 

Landshut 

Lindau 

In  Dresden  . . . 

Lohr 

Bautzen 

Memmingen 

Buchholz 

Mindelheim 

Döbeln 

Pasing 

Pfarrkirchen 

Freiberg 

Löbau 

Rosenheim 

Meerane  i.  S. 

Schwei  nfurt 

Pulsnitz 

Straubing 

Reichenbach  i.  V. 

Wasserburg 

Riesa 

Zittau 

ln  Breslau  . . 

Brieg 

Kattowitz 

In  Hannover  . 

Celle 

Detmold 

Oöttingen 

Herford 

Lemgo 

Linden 

Northeim 

ln  Braunschweig 
Braunschweig 
Harzburg 
Holzminden 
Wolfenbüttel 

ln  Leipzig  . . 

Annaberg 

Chemnitz 

Gera 


ln  Halle  a.  S.  . . . 1 

Aken 

ln  Magdeburg  . . . 1 

Blankenburg  a.  H. 

In  Bremen  . . . . 1 

Bremerhaven 

In  Straßburg  ...  4 

Colmar 

Mühlhausen  i.  E. 
Straßburg 
Wassel  nheim 

In  Stuttgart  . . . . 1 

Freudenstadt 

ln  Köln 1 

Hagen 

ln  Zwickau  . . . . 1 

Zwickau 
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Es  genießen  demnach  ca.  220  Stadtanleihen  die  Börsennotiz.  Dabei  ist 
zu  bemerken,  daß  viele  von  Ihnen  an  verschiedenen  Plätzen  gehandelt  werilen. 
\Y/ "i  Zusammenstellung  ist  aber  jede  nur  einmal  aufgeführt. 

Welche  Summen  die  genannten  Anleihen  umfassen,  ist  nicht  genau  zu  sagen 

erwähnt,  eine  Statistik  fehlt.  Das  statistische  Jahrbuch’ 
deutscher  Städte  bringt  Angaben  von  nur  ca.  50  größeren  Orten.  Seit  1897 
^scheint  m den  Vierteljahrsheften  zur  Statistik  des  Deutschen  Reiches  jährlich 
une  Zusammenstellung  aller  an  deutschen  Börsen  zugelassenen  Wertpapiere. 

Es  ergibt  sich  daraus,  daß  ziigelassen  wurden  an  Stadtanleihen 

isr 

i'm?  ::  ::  ■'  252  500 

Diese  Summen  stimmen  mit  den  wirklich  emittierten  Beträgen  nicht  genau 

II  Städte  pflegen  ein  Programm  größerer  Unternehmungen 

autzustellen  und  für  die  Qesamtsumme,  die  sie  im  Wege  der  Anleihe  beschaffen 
’ ?!  „staatliche  Privileg  auszuwirken,  uml  so  kommt  es,  daß  öfter  auch 

größere  Betrage  zur  Notiz  zugelassen  werden,  als  in  dem  betr.  Jahre  zur  Aus- 
gabe gelangen. 

i«oo?'*  B^ttcksichtigung  dieses  Umstandes  hat  R.  Eberstadt  für  das  Jahr 
1899  die  wirklich  emittierten  Summen  auf  M.  159,5  Millionen  festgestellt,  während 
zugelassen  wurden  ca.  208  Millionen.  Diese  Differenz  ist  aber  hauptsächlich  durch 
die  A^eihe  von  Berlin  hervorgerufen,  das  die  obige  Praxis  befolgte. 

■ C4  genannten  Beträge  geben  uns  ein  Bild,  welche  Summen  jährlich 

m Stadtanleihen  angelegt  werden,  und  zwar  nur  an  der  Hauptbörse. 

finri  Sch^zung  aller  in  Berlin  Mitte  1903  gehandelten  Stadtanleihen 

M ?sfiT'io'rro?n  Deutschem  Wirtschaftsjahr  (1903).  Er  gibt  nominal 
. 1 864  105  000  an.  Im  Preußischen  Verw.iluingsblatt  von  1902  nimmt 

0 deutschen  Stadtobligationen  auf  über 

2 MiOiarden  an.  Es  kann  hier  nicht  unsere  Aufgabe  sein,  die  Richtigkeit  dieser 

? n 2 Milliarden  in  Vergleich  setzen  mit 

Rpir?  ' Milliarden  Preussischer  Konsols  und  ca.  2>  -3  Milliarden  Deutscher 

Snm?  E'ndruck,  dass  es  sich  um  eine  bedeutende 

Summe  handelt,  die  m Deutschland  in  Stadtanleihen  investiert  ist 

Aber  di^e  große  Summe  verteilt  sich,  wie  wir  gesehen  haben,  auf  recht 

In!  Lf/  H besonders  notiert  wird,  zer- 

hin  ? 8^^®*ä'tet  sich  der  Handel  schwierig,  was  in 

besonderem  Maße  bei  den  kleinen  Anleihen  hervortritt.  Wer  Stücke  haben 

will,  bekommt  sie  schwer  und  kann  leicht  den  Kurs  auch  durch  einen  nur 
kleinen  Auftrag  treiben;  wer  Obligationen  verkaufen  will,  findet  schwer  Ab- 
nehmer,  und  kann  schon  durch  eine  kleine  Summe,  die  er  zur  Begebung  an- 
stellt, den  Kurs  drucken.  Erst  im  September  1905  äußerte  sich  der  Börsen- 
kourier  hierüber  folpndermaßen : «Es  ist  von  jeher  eine  Schwäche  dieses 
Marktes  gewesen,  daß  das  Material  nur  mit  erheblichen  Kursschwankungen  zu 
haben,  resp  unterzubrmgen  ist.  ln  den  meisten  Papieren,  auch  wenn  deren 

werden,  finden  oft  wochen-  ja  oft  monatelang  keine  Umsätze 
'?nnn  Mn  eines  Tages  wegen  einer  zufälligen  Order  von  2 000  oder 

> ?!  ^ So  wurde  z.  B. 

( Anleihe  am  8.  d.  Mts.  wegen  nur  1 000  M.  von  103.30 

auf  102.40  und  am  11.  d.  Mts.  wegen  2 000  M.  von  102.50  auf  10210  sre- 

Z '5-  "W"  Angebots 

von  4 000  M.  den  Rückgang  von  102  auf  101.20  gefallen  lassen.  Die  4% 
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Görlitzcr  Anleihe  fiel  am  29.  August  wegen  zu  verkaufender  3 500  M.  von 
102.90  auf  102.10  und  ist  am  18.  September  mit  101.50  offeriert,  obwolil 
bis  1908  die  Unkimdbarkeit  garantiert  ist.  Ebenso  ging  am  5.  d.  Mts.  die 
4 "^0  Bromberger  Anleihe  wegen  3 000  M.  von  102.50  auf  101.60  zurück,  die 
4 "^0  Burger  Anleihe  am  14.  d.  Mts.  wegen  1 000  M.  von  103  auf  102.40"». 

Er  bespricht  dann  noch  die  Marktlage  der  Anleihen,  die  aber  in 

dieser  Zeit  gerade  Besonderheiten  durch  die  Tätigkeit  der  Ranken  aufweist, 
worauf  wir  unten  noch  zurückkommen. 

Kähler  sagt,  daß  die  kleinen  Stadtanleihen,  da  sie  weniger  marktgängig 
seien,  einen  niedrigeren  Kurs  hätten;  wenn  dies  dauernd  der  Fall  wäre,  würde 
ihnen  der  Kredit  dadurch  verteuert.  Deshalb  fordert  er  ein  zentrales  Kommunal- 
kredit-Institut,  durch  das  auch  Provinzen  und  Kreisen  geholfen  werden  soll, 
ihre  Obligationen  vorteilhafter  unterzubringen.  Neben  anderen  Vorteilen  würde 
infolge  des  Überschreitens  des  lokalen  Marktes  ein  besserer  Kurs  erzielt  werden. 

Auch  Jastrow  fordert  in  seinem  eingangserwähnten  Aufsatze  eine 
Zentralisation  des  Kommimalkredits,  er  will  aber  nur  die  Stadtanleihen 
vereinigen,  um  sie  von  dem  engen  Lokalkreise  der  einzelnen  Stadt  loszulösen. 
In  erster  Reihe  soll  so  den  Mittel-  und  Kleinstädten  geholfen  werden ; aber 
auch  für  die  Großstädte  sei  der  jetzige  Zustand  nicht  befriedigend;  sic  kämen 
schlechter  weg  als  die  Staatsanleihen,  obgleich  ihre  Sicherheit  in  keiner  Weise 
geringer  erscheine. 


Nachdem  wir  so  das  Wesen  der  Stadtanleihe,  die  Art  und  Weise  ihrer 
Begebung  und  ihrer  Stellung  auf  dem  deutschen  Kapitalmärkte  im  Allgemeinen 
betrachtet  haben,  wenden  wir  uns  zu  dem  Kreise,  den  uns  unser  Thema  zieht, 
zu  den  Anleihen  von  Städten  in  der  Provinz  Sachsen. 

Nicht  alle  Städte  werden  behandelt;  wir  haben  uns  in  der  Hauptsaclie 
auf  diejenigen  beschränkt,  die  nach  Kählers  Aufzeichnungen  schon  vor  1897 
Obligationen  emittiert  hatten. 

In  drei  Kommunen  haben  wir  die  Begehung  genau  nach  dem  vor- 
handenen Aktenmaterial  untersucht.  Es  sind  dies: 


' 1,  Magdeburg 

1870 

1 04  000 

Einwohner 

1 

1900 

230  000 

1} 

2.  Halberstadt 

1870 

26  000 

>» 

1900 

42  000 

1) 

3.  Quedlinburg 

1870 

17  000 

1900 

23  000 

n 

Wir  führen  liier  so  wie  auch  bei  den  untengenannten  Orten  die  Ein- 
wohnerzahlen von  1870  und  1900  auf,  weil  mit  der  Größe  der  Stadt  und  der 
Schnelligkeit  ihres  Wachstums  auch  die  Schulden  zu  wachsen  pflegen. 

An  die  übrigen  Städte  haben  wir  eine  Rundfrage  gerichtet,  die  mehr 
oder  minder  vollkommen  beantwortet  ist.  Es  sind  dies: 


4. 

Halle  a.  S. 

1870 

50  000 

Einwohner 

1900 

156  000 

j» 

5. 

Erfurt 

1870 

42  000 

1900 

85  000 

6. 

Nordliaiisen 

1870 

20  000 

J» 

1900 

28  000 

7. 

Merseburjj 

1870 

14  000 

1900 

1 9 000 

— 14  — 


8.  Burg 

1870 

16  000  Einwohner 

1900 

22  000 

) j 

y.  Stendal 

1870 

8 000 

f ) 

1900 

22  000 

t) 

10.  Naumburg  a.  S. 

1870 

16  000 

1900 

23  000 

11.  Langensalza 

1870 

10  000 

)) 

1900 

12  000 

yy 

12.  Schönebeck 

1870 

9 800 

yy 

1900 

16  000 

yy 

13.  Aken 

1870 

5 300 

yy 

1900 

7 000 

yy 

14.  Weissenfels 

1870 

14  000 

yy 

1900 

28  000 

yy 

15.  Neuhaldensleben 

1870 

5 300 

yy 

1900 

10  000 

yy 

16.  Staßfurt 

1870 

10  300 

yy 

1900 

20  000 

yy 

17.  Oschersleben 

1870 

8 000 

yy 

1900 

1 3 000 

yy 

18.  Mühlhausen 

1870 

18  000 

yy 

1900 

33  000 

yy 

19.  Tangermünde 

1870 

4 800 

yy 

1900 

1 1 000 

yy 

20.  Eisleben 

1870 

1 3 000 

yy 

1900 

2 3 000 

y y 

21.  Aschersleben 

1870 

16  000 

1900 

27  000 

22.  Zeitz 

1870 

1 5 000 

yy 

1900 

2 7 000 

yy 

23.  Sangerhausen 

1870 

8 800 

yy 

1900 

1 2 000 

yy 

B.  Die  Begebung:  der  Stadtanleihen 
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I.  Magdeburg. 

Wie  die  meisten  preußischen  Städte,  so  trat  auch  Magdeburg  mit  nur 
geringen  Schulden  belastet  in  das  19.  Jahrhundert  ein.  Die  erste  Anleihe  war 
durch  die  Kriegsjahre  1806/7  und  durch  die  Freiheitskriege  hervorgerufen. 
Die  Kämmerei  war  vielfach  Mieten  für  die  zu  Kasernen  benutzten  Privathäuser 
schuldig  geblieben.  Da  es  ganz  unmöglich  war,  diese  Summen  bar  zu  bezahlen, 
wurden  1815  mit  den  Eigentümern  Verhandlungen  angeknüpft  und  denselben 
der  Vorschlag  gemacht,  ihnen  mit  5 "'o  verzinsbare  auf  den  Inhaber  lautende 
Stadtobligationen  auszustellen,  welche  wenigstens,  w'enn  solches  nicht  früher 
geschehen  könnte,  nach  Ablauf  der  ersten  5 Jahre  amortisiert  werden  sollten. 
Bis  1820  wurden  so  80841  Taler  emittiert.  Eine  Vermittlung  zwischen  Schuldner 
und  Gläubiger  war  natürlich  in  diesem  Falle  überflüssig.  Die  Schuldscheine 
wurden  den  Gläubigern  von  der  Kämmereikasse  ausgehändigt  (Anleihe  A). 

Die  Stadt  hatte  ferner  1813  die  Garantie  übernehmen  müssen,  die  Ausfälle 
zu  decken,  die  sich  bei  der  vom  französischen  Gouvernement  w'ährend  der 
Blockade  von  1813  gemachten  Zwangsanleihe  von  600  000  Frs.  ergeben  würden. 
Dazu  wurden  1824  15  300  Taler  durch  eine  neue  Emission  aufgebracht.  Die 
meisten  der  4 Obligationen  übernahm  die  Sparkasse  (Anleihe  B).  Sie  wirkte 
auch  mit  bei  der  1827  stattfindenden  Konversion  der  5"o  Anleihe  A.  Der 
bezügliche  Beschluß  des  Gemeinderates  wurde  den  Interessenten  durch  die 
öffentlichen  Blätter  bekannt  gegeben,  und  ihnen  eine  Frist  gesetzt,  bis  zu  deren 
Ablauf  sie  sich  auf  der  Kämmerei  zu  melden  hatten.  Wenn  sie  sich  die  Fierab- 
setzung der  Zinsen  von  5 auf  4 nicht  gefallen  lassen  wollten,  wurde  ihnen 
das  Kapital  von  der  Sparkasse  zurückgezahlt,  die  ihrerseits  dafür  Obligationen 
Lit.  B.  empfing.  Der  Termin  war  zuerst  für  den  Juli  vorgesehen,  wurde  aber 
auf  Dezember  verschoben,  weil  die  Sparkasse  im  Juli  infolge  des  Wollmarktes 
nicht  genügend  Geld  vorrätig  hatte. 

im  Jahre  1835  hatte  die  Stadt  neuen  Bedarf.  Sie  wollte  einen  Packhofs- 
speicher erbauen.  Schon  1832  begannen  die  Verhandlungen  über  diese  neue 
Anleihe.  Sie  sollte  nur  nach  Maßgabe,  wie  die  Fonds  gebraucht  würden,  auf- 
genommen werden.  Man  wollte  versuchen,  sie  teilweise  oder  ganz  bei  der 
Sparkasse  unterzubringen. 

Der  Bericht  des  Magistrats  an  die  Stadtverordneten- Versammlung  sprach 
die  Vermutung  aus,  daß  die  Placierung  von  120  000  Taler  in  4"»  Obligationen 
zum  Teil  im  Publiko,  zum  Teil  bei  der  Sparkasse  nicht  große  Schwierigkeiten 
haben  werde.  Da  die  Fonds  zum  Bau  nur  nach  und  nach  gebraucht  würden, 
so  würden  sicherlich,  allenfalls  durch  Vermittlung  der  Wechselsensale  und 
Wechsler  gegen  Bezahlung  von  1 " Kurtage  oder  ' " n Provision  willige  Ab- 
nehmer für  den  größten  Teil  der  Anleihe  im  Publiko  zu  finden  sein. 
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, Kommission  der  Stadtverordneten  war  anderer  Ansicht.  Sie  hielt  die 

Ausführbarkeit  der  Anleihe  niclit  für  möglich.  Denn  Privatleute  könnten 
ihre  Kapitalien  recht  gut  zu  4 "/o  bei  pupillarischer  Sicherheit  mit  dreimonatlicher 
Kündigung  unterbringen  und  würden  sich  folglich  hüten,  solche  einer  Behörde 

durchschnittlich  auf  21  Jahr  zu  leihen,  bei  der  sie  blos 
ligationen  und  keine  Spezialhypothek  erhielten.  Die  Königliche  Bank  würde 
aut  Stadtobhgationen  nicht  borgen,  gewiß  aber  nicht  auf  längere  Zeit,  und  die 
vparkasse  wurde  nicht  eine  so  große  Summe  auf  so  lange  Zeit  einem  Debitor 
^areihen.  Die  Unterbringung  durch  Wechselsensale  beruhe  wohl  auf  der 
ottnung,  auf  einem  auswärtigen  Platze  einen  Markt  zu  finden;  diese  Meinung 
wurde  nicht  geteilt.  Die  Vermittlung  der  Sensale  scheine  ohne  Nutzen  zu  sein, 
so  lange  man  die  Obligationen  nicht  unter  pari  \ erkaufe.  Die  Stadtverordneten- 
versammlung wollte  statt  der  vorgeschlagenen  120  000  Taler  nur  60  000  be- 
willigen; man  einigte  sich  endlich  auf  70  000  Taler. 

••  f verschiedenen  Ansichten  kam  noch  eine  dritte.  Als 

nämlich  die  Stadt  die  Genehmigung  zur  Ausgabe  von  70  000  Taler  in  Inhaber- 
papieren  einl^Ien  wollte,  erklärte  die  Regierung,  nur  Namenpapiere  bewilligen 
zu  wol  en.  Obwohl  der  Magistrat  entgegnete,  gerade  die  leichte  Veräußerlichkeit 
nilirc  dazu  daß  die  Papiere  überhaupt  gekauft  würden  — wenn  Zession  und 
btempel  notwendig  seien,  würde  es  an  Abnehm-.-rn  fehlen  - so  wurde  gleich- 
wohl  irn  Marz  1834  die  Ausstellung  von  Inhaberobligationen  von  der  Regierung 
^icpi  lg  verweigert;  es  sei  nicht  glaublich,  daß  der  Magistrat  das  gewünschte 

i:)plehen  nicht  auch  ohne  Ausstellung  von  Obligationen  auf  den  Inhaber  sollte 
erhalten  können,  lautete  die  Antwort. 

Da  die  Stadt  infolgedessen  wenig  auf  die  Mitwirkung  des  Publikums 
rechnen  konnte,  wendete  sie  sich  an  die  Sparkasse  und  die  Stiftungen.  Beide 
lasteten  ihr  außerordentlich  gute  Dienste,  besonders  die  erstere,  welche  in  dieser 
p’it  vollkommen  städtischer  Bankier  war.  Im  eisten  Halbjahr  1834  übernahm 
SIC  von  der  neuen  Anleihe  27  300  Taler 

Es  wurden  ferner  angekauft  von  der  Armenkasse  7 QOO 

„ „ Stadtsclnilkasse  1 200  „ 

„ „ Schulkiirrendekasse  700  „ 

„ „ Wrede- Stiftung  100  „ 

„ „ Naumann-  „ 200 

„ „ Syborg  „ 1 100  „ 

p,  . , Zusammen  38  500  Taler. 

I^er  Magistrat  befragte  die  Hospitäler  und  Kirchenkollegien,  ob  sie  nicht 

Ihi:  V"  s Staatspapiere  solche  veräußern  und  dafür  Stadt- 

ohwnl  wollten.  Mehreren  derselben  wurde  die  Genehmigung, 

niiii4p  von  der  Regierung  nicht  erteilt.  So 

A”'eihe  anderweite  Uiiteikuntt  gesucht  werden  und  in 
Not  trat  die  Sparkasse  dafür  ein.  Sie  entnahm  die  fehlenden  31  500  Taler 
eils  vmi  den  bei  ihr  neu  zu  erwartenden  Summen,  teils  aus  dem  Erlös  des 
verkauts  von  Staatspapieren  und  endlich  aus  den  Beträgen  für  verkaufte  Stadt- 
omigationen;  dies  waren  solche  älteren  Datums,  die  sie  früher  erworben  hatte 

nnci  zwar  vpren  cs  Inhaberpapiere,  die  von  Privaten  leichter  genommen  wurden’ 
Es  gelang  ihr  auf  diese  Weise 

9550  Taler  Stücke  älterer  Anleihen 

und  ferner  J5  500  „ der  neuen  Anleihe  nach  und  nach  an  Stiftungen  abzusetzen. 

25050  Taler.  Erworben  hatte  sie  im  Ganzen 

’’  ’ sodaß  sich  ihre  Eorderuiig  an  die  Kämmereikasse  tat- 
33750  Taler.  sächlich  nur  um  letzteren  Betrag  erhöhte. 
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Um  aber  nicht  gleich  zuviel  auf  einmal  zu  verkaufen  und  zu  bewirken, 
daß  die  Kämmerei,  die  durch  Versilberung  des  ersten  Teiles  der  Anleihe  bei 
guter  Kasse  war,  das  Geld  zu  früh  erhielt,  wurde  die  Zahlung  der  31  500  Taler 
an  folgenden  Terminen  vorgenommen: 

9.  Juh  3 000  Taler 

18.  Juli  5 000  „ Als  Zahltage  waren 

1.  August  4 000  „ ursprünglich  andere  an- 

1.  September  5 000  „ genommen;  die  Spar- 

4.  Oktober  4 000  „ kasse  gab  aber  das  Geld, 

5.  November  6 000  „ ganz  wie  es  die  Kämmerei 

11.  November  3 000  „ nötig  hatte. 

1 . Dezember  1 500  „ 

31  500  Taler. 

Die  von  der  Sparkasse  eingezahlten  Beträge  wurden  natürlich  erst  vom 
Einzahlungstage  ab  von  der  Kämmereikasse  verzinst. 

Für  die  Kämmereikasse  war  es  erklärlicherweise  sehr  vorteilhaft  und  bequem, 
wenn  sie  einen  großen  Posten  auf  einmal  verkaufen  konnte.  Die  Unterbringung  in 
kleinen  Summen  vermehrt  die  Arbeit,  w'enn  sich  dann  der  Absatz  nicht  in 
schnellem  Fortgang  vollzieht,  kann  sie  in  Geldverlegenheit  kommen,  während 
sic  bei  dem  Verkauf  eines  großen  Betrages  die  Deckung  ihres  Bedarfs  auf 
längere  Zeit  vorausberechnen  kann.  Auf  der  anderen  Seite  wird  die  Schwierigkeit, 
die  bei  späteren  Anleihen  häufig  hervortritt,  nämlich  zu  verhindern,  daß  bei  Absatz 
eines  großen  Postens  von  Obligationen  der  Stadt  sofort  die  ganze  Summe 
zufließt,  für  die  sie  nicht  gleich  Verwendung  hat,  hier  gehoben.  Die  Sparkasse 
sagt  zwar  zu,  einen  großen  Betrag  zu  kaufen,  fügt  sich  jedoch  ganz  den  Wünschen 
der  Stadt  betreffs  der  Abnahme.  Wie  wir  gesehen  haben,  nimmt  sie  die 
31  500  Taler  in  kleinen  Summen  ab,  und  die  Obligationen  werden  vom  Tage 
des  Kaufes  ab  erst  verzinst.  Hätte  die  Sparkasse  sogleich  den  ganzen  Betrag 
bezahlt,  so  w'äre  die  Kämmerei  genötigt  gewesen,  das  überflüssige  Geld  amlerweitig 
zu  belegen,  wie  es  schon  beim  Verkauf  des  ersten  großen  Postens  dieser  Anleihe 
geschehen  war.  Die  Bank  zahlte  aber  nur  2 Dieser  Zinsverlust  wurde  eben 
diesmal  vermieden. 

Das  Verdienst,  das  sich  die  Sparkasse  auf  diese  Weise  erworben  hatte, 
erkannte  der  Magistrat  an  in  seinem  Bericht  an  die  Stadt väter.  Es  heißt  dort: 

* Übrigens  hat  sich  bei  Beschaffung  der  Anleihe  die  Sparkasse  für  die  Kämmerei 
als  sehr  zweckmäßig  bewährt,  weil  ohne  ihre  Hilfe  die  Anleihe  zu  4 "« 
schwerlich  zu  beschaffen  gewesen  sein  würde. 

Die  guten  Dienste,  die  die  Sparkasse  und  letzthin  auch  die  Stiftungen  ge- 
leistet hatten,  hatte  man  noch  nicht  vergessen,  als  neuer  Bedarf  herantrat.  Im 
Jahre  1841  beabsichtigte  man  70  000  Taler  zur  Deckung  der  Kosten  des 
Krankenhausbaues,  des  Kaufgeldes  für  das  ehemalige  Land-  und  Stadtgerichts- 
gebäude und  der  Kosten  für  die  Errichtung  eines  neuen  Leihhauses  aufzii- 
nehmen.  Der  Magistrat  verzichtete  gleich  von  vornherein  darauf,  .Anträge  aut 
Genehmigung  von  Obligationen  en  porteur  zu  stellen.  Mehrere  milde  Stiftungen 
wollten  Beiträge  liefern,  und  das  Übrige  würde  die  Sparkasse  wieder  auf- 
briiigen.  Deshalb  sollte  die  Anleihe  von  bestimmten  Gläubigern  unter  Spezial- 
hypothek zu  designierender  städtischer  Grundstücke  aufgenommen  wertlen, 
da  hierdurch  den  Stiftungen,  die  wegen  hypothekarischer  Unterbringung  des 
Geldes  in  Verlegenheit  waren,  am  besten  zu  Hilfe  gekommen  würde  und  auch 
die  Sparkasse  kein  erhebliches  Interesse  hatte,  daß  die  Obligationen  auf  den 
Inhaber  lauteten.  Diese  wären  nur  von  Nutzen,  wenn  man  von  Privatleuten 
das  Geld  haben  wollte  und  bekommen  könnte. 
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Dieser  Anleilieplan  kam  jedocli  niclit  zur  Ausführung,  da  der  Bedarf 

dadurch  gedeckt  wurde,  daß  der  Staat  die  Zollentscliädiguiigsrente  durch 
Kapital  ablöste. 

Auch  im  Jahre  1853  dachte  mau  zuerst  wieder  au  die  Sparkasse.  Die 
Stadt  brauchte  40  Oüü  Taler.  Die  Fiiiaiizkouimissiou  konnte  sich  nur  dafür 
erklären,  daß  die  Beschaffung  dieser  Summe  im  Wege  einer  zu  amortisierenden 
Anleihe  geschähe,  die  gegen  Unterpfand  bei  der  Sjtarkasse  sehr  leicht  zu  bc- 
vvirkeii  sei.  Die  Aufnahme  geschah  nach  und  nach  je  nach  Bedarf.  Als 
Sicherheit  wurden  Eisenbahn -Prioritäten  liinteilegt.  Der  Magistrat  hatte  aber 
iiber  die  Sparka.sse  verfügt,  ohne  sie  vorher  zu  fragen;  diese' mußte  tias  (jeld 
selbst  erst  wieder  bei  der  Königlichen  Bank  leihen.  Sie  gab  hier  also  nur 
den  Vermittler  ab.  Die  Zahlungen  erfolgten 

am  1 5.  November  5 000  Taler 

„ 18.  „ 5 000  „ 

„ 28.  „ 5 000  „ 

„ 1.  Dezember  10  000  „ 

» 30.  „ 15  000  „ 

Die  Rückzahlung  erfolgte,  je  nachdem  es  der  Kassenbestand  der 
Kämmerei  erlaubte  und  war  1857  vollendet. 

Was  die  Bankierfunktion  der  Sparkasse  für  die  Stadt  bedeutete,  wurde  be- 
sonders ersichtlich,  als  sie  sich  den  an  sie  herantretenden  Ansprüchen  einmal 
nicht  gewachsen  zeigte.  Im  Jahre  1857  begann  man,  eine  neue  Anleihe  vor- 
zubereiten. Die  Mittel  derselben  waren  zum  Bau  der  Wasserkunst  uiul  der 
neuen  Strombrücke  bestimmt.  Sie  belief  sich  auf  600  000  Taler,  ausgegeben 
in  vier  Serien,  zwei  zu  200  000  und  zwei  zu  100  000  Talern  in  Inhaber- 
papieren.  Schon  vor  der  Ausgabe  der  ersten  Abteilung  brauchte  die  Stadt 
50  000  Taler  und  der  Magistrat  beschloß,  dieselben  als  schwebende  Schuld 
gegen  5 !v  bei  derSpaikasse  aufzimelnnen.  Man  gedachte  sie  demnächst  gegen 
die  neu  zu  kreierenden  Stadtobligationen  umzuwandeln  resp.  mit  diesen  zurück- 
zuzahlen. Doch  die  zunächst  zum  1.  Januar  1858  verlangten  25  000  Taler 
vermochte  die  Sparkasse  nicht  herzugeben.  r)aher  entnahm  die  Kämmerei 
20  000  Taler  auf  Lombard  bei  der  Magtleburger  Privatbank  auf  1 Monat 
gegen  7 "o.  Am  1.  Februar  zahlte  dann  die  Sparkasse  50  000  Taler. 

Um  nun  Obligationen  abzusetzen,  erschien  am  28.  und  30.  März  sowie 
am  1.  April  in  der  Magdeburgischen  Zeitung  und  im  Magdeburgischen 
Korrespondenten  eine  Bekanntmachung  des  Magistrats  folgenden  Inhalts: 

«Von  den  neuen  Stadtobligationen,  zu  deren  Ausgabe  die  hiesige  Stadt 
mittelst  Allerhöchsten  Privilegie  vom  1.  Februar  er.  ermächtigt  ist,  wird  die  zu 
4'  ,,  "o  verzinsliche  1.  Serie  im  Betrage  vom  200  000  Talern  vom  1.  April  dieses 
Jahres  ab  in  Appoints  von  100  Talern  ausgegeben  werden. 

Wir  wollen  die  Obligationen  zum  Parikurse  begeben,  und  fordern  alle 
diejenigen,  welche  Kapitalien  m diesen  neuen  Stadtobligationen  anlegen  wollen, 
hierdurch  auf,  die  Einzahlung  dieser  Kapitalien  vom  1.  April  ab  bei  unserer 
Kämmereikasse  gegen  sofortige  Empfangnahme  der  Obligationen  zu  bewirken. 
Die  Zinsen  laufen  vom  Tage  der  Einzahlung  des  Kapitals  an  und  können 
jedesmal  am  l.Juli  und  am  2.  Januar  bei  der  Kannnereikasse  erhoben  werden. 

Zunächst  wurden  50  000  Taler  zur  Rückzahlung  des  Darlehens  bei  der 
Sparkasse  benutzt;  am  10.  April  wurden  derselben  weitere  50  000  Taler  an- 
geboten;  wenigstens  sollte  sie  recht  bald  25  000  Taler  abnehmen,  wegen 
starken  Geldbedarfs.  Es  sei  zwar  eine  nicht  unbedeutende  Stückzahl  seit  dem 
1.  April  anderweit  begeben,  die  dafür  eingenommenen  Gelder  reichten  aber 
für  die  gerade  jetzt  wieder  von  der  Kämmerei  zu  leistenden  Zahlungen  nicht 
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hin,  und  die  Stadt  müsse  darauf  bedacht  sein,  die  Obligationen  möglichst  bald 
der  V'ersilberung  zuzuführen.  Die  Antwort  der  Sparkasse  vom  15.  April  lautete 
dahin,  daß  sie  wegen  starker  Rückzahlungen  an  diesem  Tage  nur  15  000  Taler 
geben  könne.  So  erschienen  am  2.  und  8.  Mai  nochmalige  Bekanntmachungen, 
offenbar  um  den  Verkauf  zu  beschleunigen:  < Von  der  ersten  Serie  der  von 
der  hiesigen  Stadt  zu  verausgabenden  neuen  Obligationen  im  Betrage  von 
200  000  Talern  sind  bis  jetzt  bereits  112  000  Taler  begeben. 

Wir  fordern  daher  im  Verfolge  unserer  Bekanntmachung  vom  26.  März 
alle  diejenigen,  welche  von  dieser  Serie  noch  Obligationen  zu  haben  wünschen, 
hierdurch  auf,  solche  bald  von  unserer  Kämmereikasse  Zug  um  Zug  in  Empfang 
zu  nehmen.  • 

Im  Bericht  an  die  Stadtverordneten- Versammlung  erklärte  der  Magistrat 
(6.  Mai):  «Die  Abnahme  der  Obligationen  ist  von  leidlich  gutem  Fortgange  ge- 
wesen. Bis  heute  sind  117  600  Taler  begeben». 

Am  31.  Mai  waren  151  300  verausgabt;  es  waren  noch  48  700  zu  begeben, 
und  der  Magistrat  äußerte  die  Ansicht,  es  sei  nicht  zu  bezweifeln,  daß  sich  im 
Laufe  der  nächsten  Monate  Abnehmer  finden  würden.  Gleichwohl  ginge  das 
Geld  hierfür  nur  nach  und  nach  ein. 

Man  brauchte  aber  mehr,  als  einging.  Die  Ausgabe  der  zweiten  Serie 
war  erst  für  1859  gestattet.  Deshalb  sah  man  sich  wieder  zur  Aufnahme  einer 
schwebenden  Schuld  genötigt.  25  000  Taler  wurden  bei  der  Königlichen 
Bank  gegen  5"o  auf  3 Monate  geborgt,  10  000  Taler  gab  die  Privatbank 
unter  gleichen  Bedingungen.  Am  13.  und  30.  August  entnahm  der  Magistrat 
je  50  000  Taler  von  der  Seehandlung  auf  6 Monate  gegen  5 ' .*  Verzinsung 
und  Hinterlegung  von  Magdeburg- Leipziger  Eisenbahn -Prioritäts- Aktien. 

Bis  zum  Ende  des  Jahres  1858  gelang  es,  den  Rest  noch  allmählich 
abzusetzen. 

Um  nun  die  Begebung  der  zweiten  Serie  in  schnellerem  Fortgange  be- 
werkstelligen zu  können,  begann  man,  obwohl  die  Emission  erst  für  1859  ge- 
stattet war,  schon  im  November  1858  in  Unterhandlung  zu  treten  und  zwar 
diesmal  mit  den  einheimischen  Bankiers.  An  9 Firmen  (Louis  Maqiiet, 
C.  Bennewitz,  Dingel  & Bandelow,  Tetzmann  Roch  & Alenfeld,  W.  Schieß, 
H.  L.  Banck,  Zuckschwerdt  & Beuchei,  M.  J.  Meyer,  Ziegler  & Koch)  richtete 
der  Magistrat  folgendes  Schreiben : 

< Es  ist  unsere  Absicht,  von  der  Anfangs  Januar  mit  Zinskupons  pro 
1859  zu  emittierenden,  zu  4\.^  « verzinslichen  zweiten  Serie  der  neuen  Stadt- 
obligationen 180  000  Taler,  welche  davon  noch  disponibel  sind,  an  hiesige 
Bankhäuser  zu  überlassen.  Wir  ersuchen  Sie  demnach  um  baldgefällige  Ant- 
wort, ob  Sie  bereit  sind,  solche  Obligationen  zu  übernehmen,  evtl,  wie  viele 
derselben  und  zu  welchem  Kurse,  und  bemerken  dabei,  daß  wir,  falls  sich 
unsere  Absicht  realisiert,  von  den  180  000  Talern  keine  Obligationen  weiter 
direkt  begeben  werden. 

Charakteristisch  waren  die  Antworten,  die  auf  diese  Offerte  eingingen. 
Eine  Firma  schrieb,  daß  sie  unter  den  jetzigen  Geldverhältnissen  die  Offerte 
unbenutzt  lassen  müßte. 

Alle  übrigen  gaben  eine  gemeinsame  Antwort  ab,  die  hier  ganz  wieder- 
gegeben werden  soll,  weil  sie  die  Rolle,  die  die  Stadtobligationen  damals  auf 
ilem  Kapitalmärkte  spielten,  deutlich  erkennen  lässt:  «Wir  werden  uns  gern 
bemühen,  die  Einführung  der  neuen  Obligationen  und  deren  Unterbringung 
gegen  eine  vorzubestinnnende  billige  Provision  nach  Kräften  zu  befördern, 
wenn  eine  Wohllobliche  Stadtbehörde  den  Minimalkurs,  zu  welchem  die  Obli- 
gationen begeben  werden  können,  feststellen  und  überdies  sich  verpflichten 
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will  vvenigstens  für  die  Dauer  des  künftigen  Jahres  die  in  Rede  stehenden 
Obligationen  nur  durch  Vermittlung  der  hiesigen  Bankgeschäfte  an  den  Markt 
zu  bringen,  und  erwarten  evtl,  in  dieser  Beziehung  geneigte  nähere  Erklärung. 
Dagegen  können  wir  weder  einen  bestimmten  Kurs  für  die  beregten  Obli- 
gationen bieten  noch  eine  Verpflichtung  zur  Übernahme  einer  bestimmten 
biirnme  emgehen.  Die  Zeiten  sind  neuen  Anforderungen  an  den  Geldmarkt 
nichts  weniger  als  günstig.  Tritt  aber  hinzu,  daß  das  neu  kreierte  Papier  von 
vornherein  einen  wesentlich  lokalen  Charakter  an  sich  trägt,  und  sind  überdies 
wie  dies  wohl  hier  der  Fall  sein  dürfte,  diejenigen  Kreise  des  Publikums  und 
die  Kassen,  welche  allenfalls  wohl  für  die  Anlage  ihrer  Mittel  in  einem  der- 
artigen  Papier  zugänglich  sein  könnten,  durch  die  eigenen  einflußreichen  Be- 
mühungen der  betr.  Behörde  mit  ihrem  desfallsigen  Bedarfe  auf  Höhe  ihrer 
disponiblen  Mittel  voraussichtlich  auf  längere  Zeit  versorgt,  so  steht  das  Risiko 
bei  der  Übernahme  einer  Anleihe  der  fraglichen  Art  in  einem  allzu  entschiedenen 
iWißverhaltms  zu  dem  im  günstigsten  balle  zu  hoffenden  Nutzen  als  daß  die 

Rücksicht  auf  die  entfernte  Möglichkeit  des  letzteren  die  Übernahme  des  ersteren 
irgend  rechtfertigen  könnte.-  -- 

Also  keine  Übernahme,  sondern  kommissionsweiser  Verkauf  Der  Ma- 
gistrat  entschloß  sich,  diesem  Vorschläge  Folge  zu  leisten.  Man  verhehlte  sich 
zwar  nicht,  daß  es  zweifelhaft  sei,  ob  durch  eine  solche  Mitwirkung  der  Bankiers 
der  Kaminerei  gleich  nach  Neujahr  die  notwendigen  größeren  Geldmittel  zu- 
t leiten  wurden,  machte  aber  doch  die  lö'obe  darauf.  Man  bot  den  Bankhäusern 
die  Stucke,  für  welche  sie  Käufer  hätten,  zum  Parikurse,  Zug  um  Zug  gegen 
3 "-  Provision  an,  wollte  sich  selbst  des  Verkaufs  an  Privatpersonen  en’flmlten 
und  nur  an  städtische  Kassen,  Stiftungen  und  Institute  die  von  ihnen  etwa  ge- 
wünschten Obligationen  direkt  abgeben.  Durdi  die  Bewilligung  der  Provision 
komie  der  Kammerei  zwar  eine  Einbuße  von  600  Talern  erwachsen  — man 
rechnete  also  schon  auf  Ausverkauf  der  180  OOO  Taler  , doch  sei  diese  unter 
den  obwaltenden  Umstanaen  nicht  zu  vermeiden,  sie  wäre  voraussichtlich  auch 
noch  beträchtlicher  geworden,  wenn  die  Bankhäuser  sich  zur  Übernahme 
der  Obligationen  bereit  erklärt  und  etwa  09.50  geboten  hätten,  worauf  man 
doch  nur  auch  hätte  eingehen  können. 

Die  schönen  Hoffnungen  zerrannen  bald,  Am  29.  Dezember  erhielt  der 
Magistrat  von  den  Bankiers  mit  Ausnahme  von  zweien,  die  der  Meinung  w'aren 

A^t  ’ »logl'cli  sein  werde,  im  neuen  Jahre  etwas  abzusetzen,  die’ 

Antwort,  daß  sie  noch  nicht  die  geringste  Aussicht  hätten,  von  diesen  Papieren 
irgend  etw-as  unterzubringen,  und  dieses  nur  möglich  sein  würde,  wenn  sie  zu 
einem  niedrigeren  Kurse  zu  offerieren  in  den  Stand  gesetzt  würden. 

Am  I I.  Januar  meldeten  sich  bei  der  Kammerei  Leute,  die  Obligationen 
kauten  wollten,  und  man  gab  2 000  Taler  ab  Deshalb  fühlte  man  sich  ver- 
anlaßt,  am  14.  Januar  die  Verpflichtung  an  die  Bankiers  zurückzunehmen,  sagte 
ihnen  jedoch  gleichwohl  die  Abgabe  von  Papieren  mit  ' 3 Provision  zu 
Bis  zu  diesem  Tage  war  von  ihrer  Seite  noch  kein  Stück  abgefordert. 

Da  griff  mau  am  21.,  22.  Januar  wieder  zu  einer  öffentlichen  Bekannt- 
machung m den  Magdeburger  Zeitungen.  Man  verlangte  darin  noch  den  l’ari- 
Kurs.  Auch  dieser  Versuch  zeitigte  keine  nenm^nswerten  Errolge.  Die  Bankiers 
Dmgel  ö:  Bandelovv  nahmen  2 000  Taler,  Tetzmann  Roch  öc  Alenfeld  100  Taler 
ab;  bis  zum  3.  Februar  waren  überhaupt  abgegeben  35  100  Taler.  Die  Foltre 
war,  man  mußte  in  diesem  Monate  die  Seehandlung  um  Prolongation  ersuchen 
Die  Ausgabe  der  2.  Serie  der  Stadtobligatioiien  hat  zwar  begonnen  • es  ist 
aber  die  Unterbringung  ohne  erhebliche  Verluste  nicht  so  schnell  zu  bewirken, 
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daß  wir  das  Darlehen  zurückzahlen  können.  «Im  Laufe  des  Jahres  wird  es 
jedoch  jedenfalls  möglich  sein»,  so  lautete  der  Bericht.  Die  Seehandlung  kam 
dem  Ersuchen  unter  gleichen  Bedingungen  (6  ' -)  nach. 

Doch  man  war  weiter  zur  Aufnahme  von  schwebenden  Schulden  genötigt, 
weil  der  Absatz  weiter  langsam  und  unregelmäßig  vor  sich  ging.  Man  borgte 
selbst  bei  Privatleuten. 

Bis  zum  18.  April  waren  im  Ganzen  47  000  Taler  der  II.  Serie  plaziert, 
davon  10  800  Taler  durch  Bankiers. 

Im  Mai  wurden  bei  mehreren  Stadträten  14  000  Taler  erborgt;  man  ließ 
sogar  eine  Fabrik  für  gelieferte  Maschinen  auf  einen  Stadtrat  trassieren. 

Die  Mobilmachung  machte  die  Verhältnisse  noch  ungünstiger.  Der  Ma- 
gistrat gedachte,  zur  Deckung  der  durch  sie  veranlaßten  Kosten  20  000  Taler 
auf  Lombard  bei  der  Königlichen  Bank  aufzunehmen,  wurde  aber  abschläglich 
beschieden.  Er  erhielt  Ende  Juni  diese  Summe  von  20  000  Talern  von  der 
Privatbank  gegen  Hinterlegung  von  50  000  Talern  Stadtobligationen  und  6*'« 
Zinsen.  Das  Darlehen  bei  der  Seehandlung  mußte  nochmals  um  3 Monate, 
bis  zum  November,  verlängert  werden,  und  weil  zum  Herbst  der  Verkauf  gleich 
schlecht  vor  sich  ging  --  bis  November  waren  52  000  Taler  begeben 
mußte  man,  um  die  Seehandlung  zu  befriedigen,  bei  der  Sparkasse  50  000  Taler 
gegen  Hinterlegung  von  Eisenbahn-Prioritäten  zu  4^  4 entnehmen,  kurz,  die 
Stadt  mußte  borgen  zu  4^  4,  5 und  ö '0,  die  4 "in  Obligationen  lagen  unver- 
kauft da. 

Das  folgende  Jahr  brachte  keine  Besserung;  man  brachte  bis  zum  Mai  1860 
im  Ganzen  59  700  Taler  unter.  Der  Geldstand  wurde  jedoch  flüssiger  und 
obwohl  man  Mitte  des  Jahres  keinen  direkten  Geldbedarf  hatte,  fuhr  man  doch 
mit  dem  Verkaufe  fort.  Derselbe  betrug  in  diesem  Jahre  45  500  Taler;  davon 
waren  nur  1 600  Taler  von  den  Bankiers  abgefordert.  Schließlich  gelang  es 
im  Jahre  1861  den  Rest  der  II.  Serie  zu  versilbern. 

Als  man  im  Jahre  1868  an  die  Begebung  der  111.  Serie  von  100  000  Talern 
herantrat,  zeigte  man  sich  bereit,  weitere  Konzessionen  an  die  Erwerber  zu 
machen.  Man  beschloß,  auch  Stücke  unter  pari  abzugeben  und  erließ  dem- 
entsprechende Bekanntmachung.  Der  Kurs  wurde  auf  97  % festgesetzt.  Diese 
Maßregel  scheint  den  Absatz  beschleunigt  zu  haben.  Außerdem  hoffte  man, 
durch  eine  verstärkte  Tilgung  die  Obligationen  noch  beliebter  zu  machen; 
jedenfalls,  es  gelang  die  ganze  111.  Serie  im  Jahre  1868  zu  versilbern. 

Trotz  des  geringen  Erfolges,  den  die  Bankiers  früher  gehabt  hatten,  trat 
man  doch  mit  ihnen  Ende  Dezember  1868  wegen  des  Verkaufs  der  letzten 
Serie  von  100  000  Talern  wieder  in  Unterhandlungen,  wenigstens  mit  den  beiden 
Aktienbanken  und  zwei  Privatfirmen,  ln  den  mündlichen  Verhandlungen  einigte 
man  sich  auf  folgende  Punkte.  Den  vier  Firmen  werden  50  Stück  als  Kom- 
missionslager gegeben,  dies  hatte  den  Vorzug,  daß  der  Käufer  die  Stücke  gleicii 
Zug  um  Zug  erhielt;  der  Magistrat  willigte  ferner  ein,  daß  die  Banken  die 
Schuldverschreibungen  zum  letztnotierten  Geldkurse  der  4*  .2  Staatsobligationen 
verkauften,  und  sich  ein  Drittel  Prozent  Provision  berechneten.  Der  erlöste 
Betrag  war  sofort  an  die  Kämmerei  abzuführen.  Außerdem  verkaufte  auch  die 
Kämmereikasse  zu  gleichem  Kurse.  Anfangs  schien  diese  neue  Maßregel  Erfolg 
zu  haben.  Anfang  Februar  waren  350  Stück  versilbert.  Aber  schon  im  Mai 
forderte  man  die  noch  vorhandenen  Bestände  von  den  Bankiers  zurück, 
da  man  bei  dem  augenblicklichen  Kurse  der  4\.2'V  sicheren  Eisenbahn- 
prioritäten nur  wenig  Hoffnung  auf  Nachfrage  nach  den  Stadtobligationen 
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^ ^ "'clits  aus.  Der  Ab- 

satz  der  IV.  Serie  war  erst  im  März  1870  vollendet.  Für  die  beiden  letzten 
Abteilungen  hatte  der  Magistrat  durchschnittlith  97,20  “/o  erzielt. 

Daß  die  Stedtanleihescheine  ein  schwei  bewegliches  Papier  waren  daß 

so  s"chwer^^'"^"  sich  aber  nicht  nur  beim  Verkauf.  Eben- 

wollte dl  rZ.n'^  abzusetzen  waren,  waren  sie  auch  zurückzukaufen:  man 

durch  Verminr  ^ '^‘^'‘starken  durch  freihändigen  Rückkauf;  aber  auch  selbst 
urch  Vermittlung  eines  Wechselmaklers  erhielt  man  nur  ganz  kleine  Posten. 

kauf  und  FrlTt  Kosten  für  Schulbauten,  für  An- 

kaut  und  Erweiterung  der  Gasanstalt  und  Erweiterung  der  Wasserwerke  eine 

neue  Anleihe  von  1 200  000  Talern  nötig.  Sie  war  zu  4'  verzinslich  und 
zerfiel  in  vier  Serien  ä 300  000  Taler.  verzmsiicii  iinci 

n;.  begannen  die  Beratungen  über  die  Begebung  der  I.  Serie 

Die  Finanzkommission  war  in  ihrer  Mehrheit  der  Ansicht,  daß  <r|eich  zuerst 

erößerlf  Quantum  emittiert  und  wegen  der  Realisation  mit  mehreren 

dl  rI  i verhandelt  werden  sollle.  Sehr  wünschenswert  erschien 

uie  berliner  Borsennotierung. 

/"Endlichen  Verhandlungen  in  Berlin  führten  wirklich  zu  einem  Er- 

‘schaT’dayT  t T berliner  Flandelsgesell- 

vortJilhSt  ““  abgegeben.  Man  erachtete  diese  Offerte  für 

vorteilhaft  und  beschloß  dieserhalb  in  Unterhandlung  zu  treten  Den  Privaten 

«^50  fäbfZe  --den  wornr™,; 

Nachdem  J 00  000  Taler  der  I.  Serie  mehreren  Stiftungen  zugesagt  waren 

^ u 'T  blandelsgesellschaft  200  000  Taler  ä 98%  an  Sie 

itJ  blf  def  “‘^‘''■"^bmen  unter  der  Bedingung,  daß 

selbel  im  iht  ' ‘‘f Serien  Vorbehalten  bleiben  solle,  die- 

selben im  ihr  konvemerenden  Falle  zum  gleichen  Kurse  zu  kaufen. 

den  Vorl.m  Sr  Bedingung  ab,  sicherte  ihr  jedoch  zu,  daß  sie 

den  Vorzug  haben  solle,  wenn  sie  sich  entschlösse,  die  betr.  Serien  zu  dem- 

mödtte^^r  ^ Berliner  Bankhaus  bieten 

mochte.  Die  Parteien  einigten  sich  auf  diese  Bedingung.  100  000  Taler 

100  000  ^ler  ^bgenommen , die  anderen 

100  000  Taler  nach  Beheben  der  Bank  bis  zum  20.  Dezember. 

df.«  Notierung  in  Berlin  kam  es  aber  damals  noch  nicht.  Im  Januar 

des  folgenden  Jahres  mußte  man  an  die  Verdlberung  der  II.  Serie  denken 
Die  Sparkasse  kaufte  50  000  Taler  ä 98-»,  und  einige  Stiftungen  kleinere  bJ- 
trage  zum  gleichen  Preise.  200  000  Taler  offerierte  man  wieder  der  Berliner 
andelsgesellbchaft  zu  98  %.  und  fragte  zugleich  an,  unter  welchen  Bedingungen 
^ sei,  die  von  der  ganzen  Anleihe  noch  übrigen  800  000  Taler 

sorWmm?"ir’Ä  bemerkte  dabei,  daß  bis  zur  vollständigen  Ab- 

sorbierung der  Anleihe  voraussichtlich  3 bis  4 jahre  vergehen  würden 

Um  zu  einem  Resultate  zu  kommen,  trat  man  wieder  in  mündliche  Ver- 

5 Mil^Ts73'”'  ..fg^^bnisse  derselben  wurden  der  Finanzkommission  am 
Marz  1873  mitgeteilt.  Die  angebotenen  200  000  Taler  hatte  die  Bank  nicht 
angenommen,  da  es  ihr  nicht  möglich  sei,  derartige  kleine  Beträge  an  der 
erlmer  Börse  einzufuhren;  sie  hatte  sich  vielmehr  veranlaßt  gesehen  Magde- 
burger Bankhäusern  den  kommissionsweisen  Verkauf  der  Obligationen’  zu  über- 

v'lf  lir^  40  0On"V’^“'"''  ''T’  Weiterveräußerung 

von  nur  40  000  Talern  gelungen,  sodaß  sie  noch  160  000  Taler  der  I Serie 

im  Portefeuille  habe.  Nach  diesem  unbefriedigenden  Resultate  erklärte  sic  nur 
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dann  in  der  Lajje  zu  sein,  sich  in  das  Geschäft  weiter  einzulassen,  wenn  die 
oanze  Anleihe,  soweit  sie  nicht  durch  Verkäufe  an  Stiftungen  absorbiert  wäre, 
an  den  Markt  gebracht  würde. 

Inzwischen  war  der  Bedarf  der  Kämmerei  durch  Verkauf  von  125  000  Talern 
an  Private  für  das  laufende  Jahr  gedeckt,  und  die  Finanzkommission  war  eher 
geneigt,  die  Verhandlungen  mit  der  Bank  abzubrechen  als  sie  fortzuführen. 
Denn  man  argumentierte  folgendermaßen : Wenn  die  Handelsgesellschaft  den 
ganzen  Rest  übernimmt,  so  fließt  der  Kämmerei  eine  zu  große  Summe  zu  und 
es  fragt  sich,  in  welcher  Weise  dieselbe  bis  zur  Verwendung  angelegt  werden  soll. 

Der  eine  Weg  bestände  darin,  daß  die  Handelsgesellschaft  der  Stadt  ein 
Kontokorrent  eröffnete,  die  letztere  von  ersterer  das  Geld  nach  Bedürfnis  ent- 
nähme. Der  Zinsfuß,  den  die  Bank  zahle,  müsse  sich  erheblich  unter  Bank- 
diskont stellen.  So  trete  für  die  Stadt  Schaden  ein,  weil  die  Zinsdifferenz  wahr- 
scheinlich eine  sehr  große  sein  würde. 

Als  zweiter  Weg  war  vorgeschlagen,  daß  zwar  die  Bank  ebenfalls  die 
Obligationen  erwirbt,  daß  sie  aber  an  deren  Stelle  andere  sichere  Wertpapiere 
der  Stadt  hereingibt;  diese  Maßregel  sollte  den  Zweck  haben,  daß  an  Stelle 
der  im  Börsenverkehr  schwerfälligen  Stadtobligationen  die  Stadt  in  den  Besitz 
leichter  realisierbarer  Objekte  gesetzt  wird.  Hierbei  würde  der  Zinsverlust  für 
die  Kommune  ein  erheblich  geringerer  werden;  wenn  die  hereinzunehmenden 
Papiere  auch  trügen,  würde  sich  der  Verlust  nur  auf  diejenige  Differenz 

erstrecken,  welche  zwischen  dem  Annahmekurse  jener  Papiere  und  dem  für  die 
Stadtobligationen  zu  zahlenden  Preise  besteht;  z.  B.  es  wird  eine  Priorität  zum 
Kurse  von  100  "/o  erworben,  für  die  Stadtanleihe  erhalte  man  98"o,  so  ist  der 
Verlust  2 "/o. 

So  standen  die  Aussichten  bei  einer  Begebung  in  großer  Summe.  Wenn 
auch  der  Vorsitzende  der  Finanzkommission  darauf  hinwies,  daß  eine  Steigerung 
des  Stadtanleihekurses  zu  erwarten  sei,  weil  der  Staat  die  Absicht  habe,  zu  4 % 
überzugehen,  außerdem  der  Reichsinvalidenfonds  Stadtobligationen  erwerben 
wolle,  und  aus  beiden  Gründen  die  Verhandlungen  mit  der  Bank  sistieren  zu 
können  glaubte,  die  Mehrheit  der  Kommission  hielt  es  doch  für  geraten,  die 
Handelsgesellschaft  zur  Abgabe  bestimmter  Offerten  in  der  letztangegebenen 
Richtung  zu  veranlassen. 

Man  hatte  offenbar  die  Schwierigkeiten,  die  der  Absatz  bisher  immer 
gekostet  hatte,  noch  nicht  vergessen.  Dem  Vorschläge,  die  Verhandlungen 
eiiizustellen,  wurde  entgegengehalten;  Es  handele  sich  um  eine  ziemlich  bedeutende 
Finanzoperation  und  man  müsse  sich  gegen  alle  möglichen  Eventualitäten  schützen. 
Es  seien  nur  vereinzelte  Eälle,  in  denen  Privatpersonen  bedeutende  Posten  von 
Stadtobligationen  erwerben  wollten;  der  Mangel  einer  Notiz  an  der  Berliner 
Börse  stehe  einem  schnellen  Wiederverkauf  hindernd  entgegen.  Die  Stadt  sei 
bei  dem  vorgeschlagenen  Abkommen  für  alle  Eälle  gesichert.  Für  die  späteren 
Anleihen  sei  es  günstig,  wenn  die  Obligationen  den  Charakter  eines  Börsenpapiers 
hätten;  die  Unterbringung  sei  dann  wesentlich  leichter. 

Deshalb  erklärte  sich  der  Magistrat  am  20.  März  1873  nicht  abgeneigt, 
den  Rest  von  675  000  Talern  der  Bank  gegen  Annahme  anderer  4*/.,%  Wert- 
papiere zu  überlassen,  falls  die  dortseitigen  Bedingungen  konvenierten. 

Die  Handelsgesellschaft  schlug  daraufhin  vor,  675  000  Taler  zu  festem  Kurse 
abnehmen  zu  wollen  und  dem  Magistrat  für  ca.  300  000  Taler  4'^j^":o  Preußische 
Konsuls  hinzugeben,  während  die  Bank  der  Stadt  bei  quartaliter  erfolgenden 
Dispositionen  ausnahmsweise  3 ',.2%  Zinsen  auf  den  verbleibenden  Geldbetrag 
vergüten  werde. 
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Aber  der  Kurs  müsse  dann  auch  annehmbar  sein;  das  Geschäft  werde 
nur  gemacht,  weil  die  Bank  den  großen  R..>st  von  der  1.  Serie  noch  da  habe. 

in  reis  von  95  "«  habe  wenig  Verlockt  ndes.  Endlich  erbot  sie  sich  noch 
zu  einer  gemeinschaftlichen  öffentlichen  Subskription  gegen  eine  Kommission. 

Diese  Bedingungen  lehnte  die  Stadt  ab  und  die  langen  Verhandlungen 
verliefen  vollkommen  resultatlos. 

Im  November  1873  trat  der  Magistrat  wegen  Begebung  der  Serien  III 
und  IV  mit  dem  Reichsinvalidenfonds  in  Unterhandlung.  Die  Bedingungen, 
die  dieser  stellte,  lauteten:  Ein  Kündigungsrecht  steht  weder  dem  Schuldner 
noch  dem  Gläubiger  zu.  Die  Tilgung  erfolgt  mit  einem  Prozent  und  den 
ersparten  Zinsen.  Der  Schuldnerin  wird  jedoch  gestattet,  den  Tilgungsfonds 
um  höchstens  5 des  ursprünglichen  nominellen  Schuldkapitals  für  jedes  Jahr 
zu  verstärken.  Der  Darleiher  kann  jederzeit  verlangen,  den  Schuldschein  gegen 
aut  Inhaber  lautende  gleichprozentige  Schuldverschreibungen  umzutauschen  und 
deren  kostenfreie  Lieferung  fordern. 

Die  Stadt  verlangte  einen  Preis  von  99  V»  "l”  und  Abnahme  von  300000  Talern 
gleich  nach  Abschluß  des  Geschäfts,  von  weiteren  300000  Talern  im  Februar  1874. 

Mit  beiden!  erklärte  sich  der  Fonds  einverstanden. 

Im  Bericht  an  die  Stadtverordneten  sagte  der  Magistrat:  «Die  Bedingungen 
erscheinen  vorteilhaft.  Der  Verzicht  auf  das  Kündigungsrecht  ist  von  keiner 
^Izugroßen  Bedeutung,  da  von  diesem  Rechte  nur  zum  Zweck  einer  Zinsreduktion 
Gebrauch  gemacht  zu  werden  pflegt,  an  eine  solche  bei  einer  zu  4>  .,  “o  ver- 
zinslichen Schuld  aber  nicht  so  leicht  zu  denken  ist. 


Der  Vertrag  wurde  geschlossen,  am  19  Dezember  die  ersten  300000  Taler 

abgehoben,  am  6.  Januar  1874  der  Rest,  obwohl  die  Zahlung  desselben  erst 
für  rebruar  bedungen  war. 

Als  nun  Anfang  der  80er  Jahre  allgemein  mit  Konvertierungen  und 
Zurückzahlungen  ckr  4'/^"/»  Stadtanleihen  vorgegangen  wurde,  zeigte  sich  der 
Nachteil  der  Unkündbarkeit  dieser  Schuld,  der  man  bei  der  Aufnahme  keine 
allzugroße  Bedeutung  beigelegt  hatte. 

Serie  I und  II  der  1872er  Anleihe  wurden  zum  1.  Juli  1881  zur  Rück- 
^hlung  gekündigt.  Als  aber  der  Magistrat  auch  für  die  III.  und  IV.  Serie 
Herabsetzung  beantragte,  lehnte  der  Invalidenfonds  dieses  Ansinnen  kurz  ab 
Man  konnte  nichts  weiter  tun,  als  zu  einer  xerstärkten  Tilgung  übergehen,  die 


aber  auch  erst  1892  ganz  vollendet  war. 

Blicken  wir  zurück!  Wer  kauft  Stadtobligationen?  In  der  Hauptsache 
juristische  Personen,  denen  an  der  Möglichkeit  einer  Wiederveräußerung  nichts 
hegt.  Besonders  die  Sparkasse  ist  in  der  Not  ein  williger  Abnehmer.  Das 
Publikum  ist  zurückhaltend.  Der  Hauptgrund  dafür  liegt  in  der  Schwieritrkeit 
die  Anleihescheine  wieder  versilbern  zu  können.  Die  Anleihe  in  Spt^ial- 
hypotheken  mit  dreimonatlicher  Kündigung  mochte  auch  sicherer  erscheinen 
Daß  die  Namensobligationen  von  1835  in  der  Öffentlichkeit  kaum  Absatz 
fanden,  war  um  so  erklärlicher,  als  zu  den  obigen  Nachteilen  noch  die  größere 
Schwerfälligkeit  dieser  Wertpapiergattung  hinzukam.  Die  Bankiers  sind  nicht 
im  Stande,  an  diesen  Verhältnissen  etwas  zv  ändern.  Bei  den  einheimischen 
Banken  statt  bei  der  Kämmereikasse  selbst  zu  kaufen,  konnte  keinen  Anreiz 
haben;  es  mußte  höchstens  als  Umweg  erscheinen.  Auch  die  Großbank  kann 
nicht  helfen.  Die  Beträge  sind  zu  klein,  um  ein  lohnendes  Geschäft  daraus  zu 
machen.  Der  Abgabe  eines  großen  Postens,  der  die  Börsennotiz  ermöglicht 
tritt  dann  wieder  für  die  Stadt  die  Schwierigkeit  entgegen,  für  die  nicht  sofort 
benötigten  Gelder  eine  angemessene  Verzinsung  zu  bekommen  Aber  cs 
erscheint  möglich,  daß  die  Börse  fast  alle  diese  Schäden  heilen  kann 
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Noch  im  Jahre  1874  suchte  der  Magistrat  um  die  Genehmigung  zur 
;\usgabe  einer  Anleihe  von  9 ÜOO  000  Mark  nach.  Sie  zerfiel  in  drei  Serien 
von  je  3 000  000  und  sollte  zu  4'.^''«  emittiert  werden.  1876  schritt  man 
zur  Begebung  der  ersten  Abteilung.  Sie  vollzog  sich  im  Verhältnis  zu  den 
Schwierigkeiten,  die  man  bisher  gehabt,  ziemlich  leicht  und  schnell.  Durch 
Inserat  wurde  bekannt  gemacht,  daß  die  3 Millionen  in  der  Zeit  vom  3.  bis 
15.  Januar  1876  bei  der  Kämmerei  zur  öffentlichen  Subskription  aufgelegt 
würden.  Der  Kurs  wurde  auf  98 "»  festgesetzt.  Bei  der  Zeichnung  waren 
10"«  des  gewünschten  Betrages  har  einzuzahlen,  der  Rest  bis  ultimo  März  zu 
erlegen.  Der  Umstand,  daß  schon  am  7.  Januar  die  Zeichnung  geschlossen 
wurde,  läßt  erkennen,  daß  man  schon  an  diesem  Tage  ausverkauft  hatte. 

Von  mehreren  auswärtigen  Bankfirmen  und  auch  von  einer  Magdeburger 
waren  Offerten  zur  Übernahme  von  Zeichnungsstellen  eingelaufen  und  dafür 
1;^— 1 j — I «/o  Provision  gefordert.  Ebenso  war  von  mehreren  Seiten  schon 
vor  der  Zeichnung  Nachfrage  nach  größeren  und  kleineren  Posten  vorhanden. 

Jedenfalls  zeigte  sich  in  diesem  Jahre  zum  ersten  Male  auf  Seiten  der 
Käufer  ein  gewisses  Interesse  für  das  Papier.  Sie  ließen  sich  nicht  erst  lange 
suchen ; sie  kamen  von  selbst. 

Wie  war  dieses  Interesse  zu  erklären?  Nach  der  Krise  von  1873  wandten 
sich  die  Kapitalisten  bei  der  allgemeinen  Stockung  der  wirtschaftlichen  Tätigkeit, 
dem  relativ  geringen  Geldbedarf  seitens  des  Handels  und  der  Industrie,  dem 
Anlagemarkt  zu;  eine  Erscheinung,  die  wir  jedesmal  bei  Geldflüssigkeit  be- 
obachten. Der  Marktdiskont  an  der  Berliner  Börse  betrug  im  Jahre  1876 
durchschnittlich  3,042  "A>.  Dem  gegenüber  bot  die  Stadtanleihe  zu  4'  bei 
einem  Kurse  von  98  "o  eine  vorteihafte  Anlage. 

Dieses  Interesse  trat  noch  deutlicher  im  Jahre  1877  hervor;  und  zwar 
waren  es  diesmal  die  Magdeburger  Bankiers,  die  unaufgefordert  Offerten 
einreichten. 

Am  18.  März  bot  der  Magdeburger  Bankverein  für  250  000  Mark  den 
Preis  von  100,25 

Am  19.  März  erboten  sich  3 Firmen,  C.  Bennewitz,  Louis  Maquet  und 
Zuckschwerdt  & Beuchei  zur  Übernahme  von  2 Millionen  der  11.  Serie, 
soweit  dieser  Betrag  nicht  durch  die  der  städtischen  Sparkasse  vorzugsweise 
zu  überlassenden  Obligationen  reduziert  wurde,  zum  Parikurse  und  unter  Ab- 
nahme der  Stücke  bis  spätestens  den  30.  Juni. 

Der  Magistrat  antwortete  den  drei  letzten  Firmen,  er  wolle  ihnen 
2 Millionen  zu  100,25  "o  überlassen,  wenn  sie  den  Bankverein  mit  mindestens 
250  000  Mark  beteiligten;  ebenso  wurde  letzterer  benachrichtigt. 

Die  Bewerber  einigten  sich,  es  wurde  noch  eine  Firma,  Ziegler  & Koch 
hinzugezogen  und  am  21.  März  erfolgte  an  die  fünf  genannten  Bankhäuser  der 

Zuschlag  für  2 Millionen  Mark  zu  100,25"«. 

Die  Finanzkommission  entschloß  sich  dazu  nach  folgenden  Erwägungen. 
Es  sei  zwar  manchem  Privaten  angenehm,  an  der  Kämmereikasse  direkt  zu 
zeichnen,  es  käme  aber  das  finanzielle  Interesse  der  Stadt  vor  allem  in  Frage. 
Da  sei  das  Beste  die  Übergabe  an  Bankiers,  die  Stadt  erleide  dabei  am 
wenigsten  Zinsverluste,  da  die  Abnahme  der  Obligationen  bis  ultimo  Juni  all- 
mählich erfolge,  die  Stadt  erspare  ferner  Kosten  für  Inserate,  die  aus  der  öffent- 
lichen Subskription  bei  der  Kämmerei  entständen,  und  sichere  sich  endlich 
gegen  alle  nachteiligen  Eventualitäten,  welche  daraus  entstehen  könnten,  daß 
bei  einer  öffentlichen  Zeichnung  zu  100,25  "/«  die  Stücke  nicht  vollständig 
untergebracht  würden. 

Am  26.  März  wurde  dann  das  Konsortium  ersucht,  am  27.  März,  am 
14.  April,  30.  April  und  Mitte  Mai  je  eine  halbe  Million  abzunehmen. 
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Das  Qtwhäft  nuilJte  für  die  Bankiers  ein  lohnendes  gewesen  sein  denn 
hcre,  s am  8.  Deaembor  desselben  Jahres  erboten  siel,  dieselben  5 Firme,,'  sowie 
n t ihnen  zusammen  noch  eine  andere,  Wilh.  Schieß,  die  im  Anfang  des  nächsten 

Jahres  auszugebenden  I 000  000  Mark  zu  100,25  % ^ 

und  zwar  300  000  Mark  am  3.  Januar 
300  000  „ „ 5.  „ 

400  000  „ 8 

n.  Dezember.  akzeptierte  diese  Offerte  des  Konsortiums  am 

im  Serie  wurde  infolge  der  günstigen  Geldverhältnisse  zu  nur  4 

m Jahre  1880  versilbert.  1 097  700  Mark  benutzte  man  zum  Umtausch  gegen 
4 , « Anleihescheine  von  1858,  1000  000  wurde  zu  98  «Io  an  die  Sparkasse 
der  Rest  zu  diversen  Kursen  an  Private  und  Stiftungen  begeben  W^n  sich 
bei  dieser  Serie  wenig  Gelegenheit  für  die  Banken  bS,  in  Aktion  zu^eten  so 
waren  die  Angebote  von  ihrer  Seite  doch  rei  ht  lebhaft.  Jacob  Landau  in  Berlin 
erbot  sich  im  Februar  zur  Übernahme  der  ganzen  Summe 

F_  A.  Neubauer  in  Magdeburg  wollte  ebenfalls  die  3 Millionen  ganz  mit 

Berlin  L"cob  Lmst"”’  Oppenheim,  Mannheim,  Morean  Heymann, 

war  e;nS  sio^^^  Königsberg.  Die  Mitteldeutsche  Kreditbank  in  Berlin 

ieselfsS’  Submission  zu  beteiligen,  ebenso  die  Berliner  Handels- 

1882  '•  wurde  1881  und 

1882  allem  von  der  Kammerei  durchgeführt. 

auf  der  ganzen  75  er  Anleihe  von  4 «/o 

aut  3 , Io  auch  die  Magdeburger  Privatbank  gegen  Vergütung  von  V " mit 

Von  dem  Betrage  von  über  8 Millionen  kamen  durch^sif^ur  rbstempeluni 

fand'en  ^ denen,  die  Scheine  bei  der  Kämmerei  einreichte^n,  bt- 

aiden  sich  viele  Bankiers,  beides  Anzeichen  dafür,  daß  das  Geschäft  in  Stadt 
anleihen  zum  großen  Teil  an  die  Bankhäuser  übergegangen  war. 

A I i,  ntrag  der  Privatbank  wurden  die  Stücke  der  nunmehr  3*  , “/o  1875er 
Anleihe  durch  die  Deutsche  Bank  1888  an  der  Börse  eingeführt  ' Dies^  war 
allerdings  nicht  die  erste  Berliner  Börsennotierung  der  Magdeburger  Stadt 

SlfdeTTs^:  °A,,r.';r  d.,rchUhrtw4:taf  d,Y  t 

bene  der  1886er  Anleihe  im  August  1887  zur  Notiz  gebracht,  (s.  u.) 


t ' 

I 

\ 
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Verhandlungen  betreffs  einer  neuen  Anleihe  von 
bekannt  wurden,  gingen  .ebenfalls  wieder  von  Seiten  der 
M rfk  Überhaupt  genehmigt  war,  erklärte  sich  F A Neubauer 

erbat  die  Anrtellung  der  Bedingungen,  um  ein  festes  Gebot  abgeben  zu  können 
ebenso  die  Dresdner  Bank,  Berlin.  Im  Mai  1886  erfolgte 
des  Privilegs,  die  Kammerei  hatte  jedoch  bis  Dezember  keinen  größeren  Bedarf* 
odaß  man  erst  m diesem  Monate  ernstlich  an  die  Begebung  der  1 Serie 
herantrat.  Man  wählte  diesmal  den  Weg  der  öffentlichen^SubnLioU 

In  der  Magdeburgischen  Zeitung,  im  Amtlichen  Anzeiger,  Reichs- Anzeiger 
und  '"  der  Berliner  Borsenze.tung  erließ  der  Magistrat  folgende  Bekanntmachung- 
von  12Mm>n  Allerhöchstes  Privileg  vom  3.  Mai  1886  zum  Betrage 

! u 3 Millionen  Mark  zur  Vergebuno-  kommen 
1000  000  Mark  hat  die  städtische  Sparkasse  übernommen.  " 
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Den  Rest  von  2 Millionen  wollen  wir  in  der  Weise  begeben,  daß  die 
Abnahme  des  gezeichneten  Betrages  entweder  ganz  am  3.  Januar  1887  oder 
mit  je  einem  Drittel  am  3.  Januar,  am  1.  März  und  1.  April  erfolgt. 

Wir  fordern  Reflektanten  auf,  ihre  Gebote  auf  die  eine  oder  die  andere 
der  beiden  Alternativen  unter  Angabe  des  gewünschten  Betrages  bis  zum 
Eröffnungstermine  am  21.  Dezember  verschlossen  abzugeben  und  sich  bis 
23.  Dezember  abends  an  ihre  Gebote  für  gebunden  zu  erachten.  ^ 

An  Offerten  liefen  ein:  Von  der  kleinen  Totenkassengesellschaft  auf 
50  000  Mark,  von  Privaten  auf  1 1 000  Mark. 

Sonach  war  die  Begebung  vollkommen  gescheitert. 

Es  mochte  der  Grund  für  diesen  Mißerfolg  in  der  plötzlich  eingetretenen 
Veränderung  der  Geldverhältnisse  liegen.  Im  Dezember  1886  war  der  Durch- 
schnitt des  Privatsatzes  3,896  "o;  so  hoch  war  er  im  ganzen  Jahre  nicht  gewesen. 
Im  Januar  1887  hielt  er  sich  noch  auf  3,29  «Io.  Vom  18.  Dezember  bis  17.  Januar 
betrug  der  Reichsbankdiskont  5 "io,  während  er  vorher  und  nachher  nur  auf 
4 % stand,  um  am  1 1.  Mai  auf  3 "'o  herabzugehen,  welcher  Satz  bis  zum  16.  Sep- 
tember stehen  blieb.  Jedenfalls  war  aber  auch  der  gewählte  Weg  daran  schuld, 
da  sich  die  Bankhäuser  nur  selten  an  einer  vollkommen  öffentlichen  Submission 
zu  beteiligen  pflegen. 

Es  blieb  nichts  übrig,  als  wie  schon  bei  früheren  Anleihen  die  Stücke 
durch  Inserat  in  den  Lokalblättern  auszubieten;  man  verlangte  den  Parikurs. 
Es  wurden  bis  Ende  Juni  zu  diesem  Preise  ca.  600  000  Mark  an  diveise  Per- 
sonen verkauft;  unter  den  Abnehmern  befanden  sich  auch  Magdeburger  Bankiers; 
aber  bedeutende  Posten  übernahmen  sie  nicht  ; dazu  war  der  Kurs  offenbar  zu 
hoch,  ein  Weiterverkauf  mit  Gewinn  mußte  nicht  möglich  erscheinen.  Wenigstens 
lassen  die  von  mehreren,  auch  auswärtigen  Banken,  gemachten  Offerten  darauf 
schließen,  weil  sie  alle  einen  niedrigeren  Kurs  zur  Bedingung  machten.  Im 
Ganzen  hatte  die  Sparkasse  1 150  000  Mark  auch  zu  pari  übernommen.  So 
blieb  ein  Rest  von  ca.  1,2  Millionen  Mark,  den  man  zu  99,25''»  den  Magde- 
burger Bankiers  anzubieten  beschloß.  Die  mündlich  geführten  Verhandlungen 
führten  nicht  gleich  zu  Resultaten;  im  Juni  wurden  nur  98"/»  geboten,  im  Juli 
97,50,  am  10.  August  kam  endlich  der  Verkauf  zu  Stande.  Die  Magdeburger 
Privatbank  und  die  Deutsche  Bank,  Berlin  übernahmen  1,2  Millionen  zu  98 

Wenn  die  Stadt  nicht  gleich  den  ganzen  Betrag  abheben  wollte,  so  ver- 
zinste ihn  die  Privatbank  mit  2 Eine  Option  auf  die  demnächst  zu  begebenden 
3 Millionen  wurde  dem  Konsortium  trotz  lebhaften  Wunsches  nicht  gewährt. 

Im  August  erschien  der  Prospekt  der  Deutschen  Bank  und  der  Magde- 
burger Privatbank;  die  Anleihe  wurde  in  Berlin  eingeführt.  Unter  demselben 
war  folgender  Zusatz  abgedruckt: 

Nachdem  wir  einen  Teilbetrag  von  1,2  Millionen  Mark  fest  übernommen 
haben,  beabsichtigen  wir,  auf  denselben  vom  1 6.  August  ab  Kaufordres  entgegen- 
zunehmen und  den  Kurs  an  diesem  Tage  auf  98,75  zu  normieren.» 

Deutsche  Bank.  Magdeburger  Privatbank. 

Die  erste  Notierung  der  Magdeburger  Stadtanleihe  fand  am  18.  August  1887 
zu  98,90  statt. 

Von  der  zweiten  Serie  von  3 000  000  übernahm  die  Sparkasse  1000  000 
zu  99  "o  im  gleichen  Jahre.  Für  die  weiteren  2 000  000  Mark  forderte  man 
diesmal  in  besdiränkter  Submission  Offerten  ein  und  zwar  von  der  Dresdner 
Bank,  S.  Bleichröder,  Diskontogeselischaft,  Bank  für  Handel  und  Industrie, 
sämtlich  in  Berlin  und  weiter  von  der  Magdeburger  Privatbank,  dem 
Magdeburger  Bankverein,  C.  Bennewitz,  Dingel  & Co.,  Muths  & Bandelow, 
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^ Zuckschwerdt  & Beiichel  Die 
der  '"^»^trie  lehnte  ab,  da  sie  erfahren  Iiabe,  daß 

Ebenso  gaben  die  übrigen  aufgeforderteii  Berliner  Häuser  kein  Gebot  ab 
f I f'rivatfirina  bot  für  150  000  Mark  98  "o  wenn  die  Zu 

zu  ™r,a.  wäre  J«-ar 

Das  beste  Gebot  und  das  einzige  auf  den  vollen  Betrag  lautende  lief  ein 
von  der  Magdeburger  Privatbank, 
dem  Magdeburger  Bankverein 
der  Deutschen  Bank,  Berlin 

mll'’ d?e"’AL,cSL'^Ts  T T"«'  ■ <'«  Konsortiums 

Das  (ru,,.a“:r'sSdf:„li?e'm“^^ 

Diesen  drei  Firmen  wurde  der  Zuschlag  erteilt. 

Sie  legten  die  2 Millionen  Mark  am  14  larmar  isftft  ;»i  r j 
Magdeburg  an  ihren  Kassen  zur  öffentlichen  Subskription  auf  zum  Kurs"e  von 
99,50  ..  Die  Abnahme  der  Stücke  hatte  in  der  Zeit  vom  19  lanuar  bK 

dLmchT825\  Dfe^’lm  gegen  den  Übernahmepreis  betrug 

erfolgte  wldi  iac  dem  vff  " ^ Die  Zahlung  des  Kaufpreis 
M„u  1-  »s  a dem  Vertrage  mit  je  einem  Drittel  am  15.  Januar  15  Februar 
und  1 5.  Marz  und  wurde  bis  zu  diesen  Terminen  mit  2".  verzinst 
Die  Stadt  zahlte  also  an  Kuponzinsen: 

1.  Oktober  1887  — 15.  März  1888  = 3'/,% 

Sie  erhält  vergütet:  ' ‘ 

Vom  1.  Oktober  — 10.  Januar  3'  % 

„ 11.  Januar  — 15.  Januar  für  2 Mill.  2 "4> 

” Js’iuar  — 15.  Februar  für  •*  .,  Mill.  2 “io 
» J5.  Februar  — 15.  März  für  Mill.  2 "o. 
p • *11  Kämmerei  keinen  Bedarf  für  die  1 Rate  Die 

Zeitpunkt  ab  bis  zum  23.  September  | 7 .“!  ^ 

Verzinsung  stehen  gegen 

D e IM  s ^ a m Kuudiguiigsfiist  wurdeti  nur  1 1 .,  •.  getoen 

und  zwlr  2000^00  zT"l0075  "P^karse  nbe; 

iTApriTlMO  ■ Dezember  1889  und  1000  000  zu  100,25 

Zur  Obernalmie  der  IV.  Serie  im  Juni  1890  wurden  nur  Magdeburger 
Firrnen  emgeladen,  der  Magdeburger  Bankverein,  die  Magdeburger  jüatb.ank 
C.  Bennewitz  Dmgel  fk  Co.  und  F,  A.  Neubauer.  Die  nnindlSei  Zni  ' 

S!”barn  tiuenSn  Of,rSSn 

etwa  rr. 

kpinp  aiitwortete,  sie  konnte  wegen  starker  Vorräte  in  diesem  Papier 

keine  Offerte  abgeben,  eine  andere  lehnte  ab,  weil  die  Lage  des  Geldmarktes 
augenblicklich  nicht  günstig  wäre.  ^ ueiumaiktes 
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Die  Privatbank,  der  Bankverein  und  eine  Privatfirma  boten  für  die 
3 000  000  Mark  in  ungeteilter  Summe  95,25.  Die  Lieferung  sollte  an  den 
Bankverein  erfolgen  und  zwar 

1 000  000  bis  spätestens  zum  16.  Juli 
1 000  000  „ „ „ 16.  August 

1 000  000  „ „ „ 1 6.  September. 

Abnahme  der  Stücke  sollte  den  Käufern  schon  vom  30.  Juni  an  gestattet 
sein.  Sollte  die  Bezahlung  des  Gegenwertes  vor  den  drei  Endterminen  nicht 
genehm  sein,  so  erboten  sich  Bankverein  und  Privatbank  für  die  Zwischenzeit 
das  etwaige  Guthaben  zu  2 ^'o  zu  verzinsen. 

Beteiligt  waren  an  dem  Gebote  der  Bankverein  mit  2 100  000  Mark 

die  Privatbank  „ 450  000  „ 

eine  Privatfirma  „ 450  000  „ 

Die  Finanzkommission  ging  nicht  darauf  ein,  sondern  forderte  unter  An- 
nahme der  Zahlungsbedingungen  96,25 

Man  einigte  sich  auf  den  Preis  von  95,75  %,  die  Stadt  gab  aber  nur 
2,75  Millionen  ab,  250  000  benutzte  sie  zur  Amortisation.  Die  Quote  des 
Bankvereins  stellte  sich  dadurch  auf  1,85  Millionen  Mark. 

Am  30.  Juni  wurden  1,1  Millionen  Mark,  am  8.  Juli  der  Rest  abge- 
nommen. Die  Privatbank  übernahm  500  000  Restgeld  zu  2"».  Da  jedoch 
die  Sparkasse  Bedarf  hatte,  gab  man  ihr  Alles  nicht  sofort  erforderliche  Geld 
und  zwar  zu  3*  %. 

Die  drei  Banken  veranstalteten  am  5.  Juli  1890  an  ihren  Kassen  eine 
öffentliche  Zeichnung  auf  die  2,75  Millionen  Mark  zu  97%,  also  zu  einem 
um  1,25  "o  höheren  Kurse  als  dem,  zu  dem  sie  die  Obligationen  erworben 
hatten.  Den  Stempel  trug  der  Zeichner  zur  Hälfte.  Die  Abnahme  hatte  zu 
erfolgen  in  der  Zeit  vom  10.  Juli  bis  15.  August.  Die  älteren  Serien  wurden 
vor  der  Zeichnung  mit  98  notiert. 

Wir  sehen,  daß  in  dieser  Periode  das  Publikum  als  Käufer  auftritt.  Mit 
dem  Augenblick,  wo  die  Bankiers  als  Vermittler  des  Absatzes  auftraten,  war 
auch  die  Möglichkeit  vorhanden,  das  Papier  wieder  zu  verkaufen,  denn  die 
Verkäufer  traten  dann  wieder  als  Käufer  auf.  Diese  Beweglichkeit  der  Obligationen 
tritt  mit  der  Börseneinführung  noch  vollkommener  ein.  Die  Sparkasse  ist  nach 
wie  vor  Abnehmer  und  zwar  zahlt  sie  bei  der  ersten  Serie  der  1886er  Anleihe 
einen  höheren  Kurs,  als  die  Banken  boten,  die  sich  in  dieser  Zeit  ablehnend 
verhielten.  Es  sind  die  einheimischen  Firmen,  die  in  der  Hauptsache  die 
Vermittlung  besorgen.  Bei  der  1875er  Anleihe  vollziehen  5 Privatfirmen  und 
der  Bankverein  die  Emission.  Sie  nehmen  die  Stücke  nicht  in  ganzer  Summe, 
sondern  in  kleineren  Posten,  nach  den  Wünschen  der  Stadt  ab,  je  nachdem 
diese  das  Geld  braucht,  sodaß  eine  Verzinsung  von  Restgeld  nicht  in  Frage 
kommt. 

Bei  der  1886  er  Anleihe  dagegen  treten  die  beiden  Magdeburger  Aktien- 
banken in  das  Geschäft  ein  und  zweimal  nimmt  die  Deutsche  Bank  in  Berlin 
daran  Teil,  die  die  Einführung  an  der  Börse  besorgte.  Die  Führung  der 
Konsortien  ist  in  Händen  der  Magdeburger  Häuser.  Auf  ihrer  Seite 
finden  wir  auch  den  stärkeren  Anteil  an  der  übernommenen  Summe.  Bezeichnend 
ist,  daß  bei  der  IV.  Serie,  die  von  den  beiden  Aktienbanken  und  einer  Privatfirma 
übernommen  wird,  die  letztere  an  der  Zinsverpflichtung  des  etwaigen  Guthabens 
nicht  teilnimmt. 

Bei  der  1886er  Anleihe  wird  zum  ersten  Male  eine  öffentliche  Subskripiion 
veranstaltet,  also  ein  Massenausverkauf  zu  einem  Kurse,  der  sich  etwas  unter  dem 
der  älteren  Anleihe  hält.  Die  Berliner  Banken  zeigen  im  Ganzen  nur  wenig 
Interesse  für  das  Papier. 
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tiabei?  Ihr  finanzielles  Interesse  ist  bei 
leM  ^ f^ankiers  am  besten  crevvalirt.  Sie  spart  Inscrtionskosten,  er- 

n<l<^r  mT”? entweder  die  Stücke  nacli  Wunsch 
oder  Bedarf  der  Kammerei  abnehmen  oder  die  Valuta  verzinsen  und  ist  auch 

Rejren  die  Gefahr  gesichert,  daß  ihr  die  öffentliche  Subskription  auf  eigene 
Rechiuing  nicht  gelingt.  >-<t,eiie 


.1 


in  Magdeburg. 


M des  Bedarfes  Darlehen 

Lf  p‘■•'^^^‘l'l‘  aufnehmen  tnussen.  Für  die  geplanten  Bauten  (Hafen,  Schlacht- 
ho  , Riese  beider  etc ) waren  für  die  nächsten  Jahre  große  Summen  erforderlich 
sodaß  sich  die  Stadt  zu  einer  Anleihe  von  33  Millionen  entschloß,  in  eine 
bene  von  9 Millionen  und  vier  von  je  6 Millionen  Mark  eingeteilt.  Die  erste 
Abteilung  kam  noch  1891  zur  Versilberung.  Im  Mai  begannen  die  Beratungen- 
der  Zinsfuß  wurde  auf  «/„  normiert.  1 Million  wurde  reserviert  für  die 
städtischen  Stiftungen  und  zu  Amortisationszwecken.  So  blieben  8 Millionen 
Mark  zu  vergeben^  Die  Lizitation  sollte  eine  beschränkte  sein.  Aufgefordert 
zur  Abgabe  einer  Offerte  wurden  am  6.  Juni  folgende  Banken: 

1.  Der  Magdeburger  Bankverein 

2.  Die  Magdeburger  Privatbank 

3.  C.  Bennewitz 

4.  Die  Deutsche  Bank 

5.  Mendelssohn  & Co. 

6.  Die  Dresdner  Bank 

7.  Die  Darmstädter  Bank 

8.  Die  Deutsche  Genossenschaftsbank 

9.  Die  Berliner  Handelsgesellschafi 

10.  Die  Nationalbank  für  Deutschland 

11.  Delbrück  Leo  & Co. 

12.  Die  Internationale  Bank 

13.  Die  Seehandlung 

Der  Magistrat  schlug  folgende  Teilzahlungen  vor; 

Am  15.  Juli  4 Millionen  Mark. 

1 5.  August  2 

„ 15.  September  2 

ni.  Abnehmer  wollte  er  auch  auf  Änderungen  eingehen 

Die  Gebote  waren  einzureichen  bis  zum  20.  Juni. 

^ R M . konnten:  in  gleicher  Weise  verfuhr  die  Darm- 

für  ^ Internationale  Bank  und  die  Nationalbank 

für  Deutschland  verhielten  sich  ebenfalls  ablehnend. 


in  Berlin. 
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.>osdkrl,'»ft"T  Rf"?''-r  '“"“4'"''  Die  Seehendlung,  die  Diskonlo- 

gesillscliaft  S.  Bleichroder,  die  Deutsclie  Bank,  die  Magdeburger  Privatbank 

der  Magdeburger  Flankverein  und  drei  Magdeburger  Privatfirmem 

«niif  93,25  70  für  8 Millionen  in  ungeteilter  Summe;  der  Kaufpreis 

sollte  nach  Beheben  der  Käufer  gezahlt  werden,  jedoch 
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Die  Seehandlung,  die  Diskontogesellschaft,  S.  Bleichröder,  die  Deutsche 
Bank  und  die  Dresdner  Bank,  ein  jeder  für  seinen  Anteil  an  dem  Geschäft, 
sowie  der  Magdeburger  Bankverein,  die  Magdeburger  Privatbank  und  eine  Privat- 
firma, diese  drei  zugleich  für  die  Anteile  der  beiden  anderen  Privatfirmen, 
erklärten  sich  bereit,  diejenigen  Beträge  aus  dem  Anleiheerlöse,  deren  der 
Magistrat  erst  später  bedürfe,  demselben  inzwischen  mit  1 Vo  unter  Bankdiskont 
zu  verzinsen  (8 tägige  Kündigung).  Als  Bedingung  wurde  noch  gestellt:  Die 
in  Berlin  domizilierten  Übernehmer  fungieren  als  Einlösungsstellen  für  Kupons 
und  verloste  Stücke  gegen  Provision.  Die  Seehandlung  hatte  die 

Leitung. 

Mit  Widerstreben  willigte  die  Finanzkommission  am  23.  Juni  in  dieses 
einzige  Gebot  ein.  Sie  stellte  zur  Bedingung,  daß  die  Anleihe  in  Berlin  für 
lieferbar  erklärt  wurde. 

Trotz  der  bald  nach  Beginn  des  Jahres  1891  eintretenden  Geldflüssigkeit 
und  der  Zurückhaltung  des  Kapitals  gegenüber  den  Industriewerten  erzielte 
man  nur  einen  außerordentlich  niedrigen  Kurs.  Es  mochte  der  Preis  der  alten 
Anleihe  Einfluß  ausüben  (Q4,60  94,75),  der  sich  noch  nicht  gehoben  hatte, 

da  die  Erleichterung  des  Geldmarktes  erst  kurz  vor  der  Begebung  eintrat. 

Am  26.  Juni  teilte  die  Seehandlung  die  Beteiligungsziffern  der  einzelnen 
Konsorten  mit; 

war  beteiligt  mit  Mark  800  000 

800  000 


die  Seehandlung 

die  Diskontogesellschaft 

S.  Bleichröder 

die  Deutsche  Bank 

die  Dresdner  Bank 

der  Magdeburger  Bankverein 

die  Magdeburger  Privatbank 

F.  A.  Neubauer 

C.  Bennewitz 

Dingel  & Co. 
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800  000 
800  000 
800  000 
1 200  000 
900  000 
700  000 
700  000 
500  000 


Für  die  Magdebiir>jer  Firmen  führte  der  Bankverein,  für  die  E3erlincr 
die  Seehandlung  den  Verkehr. 

Am  29.  Juni  1891  wurden  die  übernommenen  8 000  000  zum  Kurse 
von  94,20  von  dem  Konsortium  zur  öffentlichen  Zeichnung  aufgelegt.  Die 
Differenz  gegen  den  Einkaufskurs  betrug  sonach  0,95  Am  27.  Juni  notierten 
die  älteren  Anleihen  94,60,  am  29.  Juni  94,70.  Die  Zahlung  für  die  zuge- 
teilten Beträge  mußte  bis  zum  15.  August  erfolgen.  Den  Stempel  trugen  die 
Zeichner  zur  Hälfte. 

Die  Magdeburger  Firmen  nahmen  täglich  je  nach  den  eingehenden 
Subskriptionsgeldern  größere  oder  kleinere  Posten  ab,  und  führten  die  Gelder 
direkt  der  Kämmerei  zu. 

Am  8.  Juli  wurden  an  die  Seehandlung  nom.  2 047  900  Mark  gesandt  ; 
durch  diesen  Betrag  war  der  Bedarf  an  Stücken  für  die  Berliner  Konsorten 
gedeckt;  er  erreichte  also  bei  weitem  nicht  die  Beteiligungsziffer  dieser  Häuser, 
die  sich  auf  4 Millionen  belief. 

Die  Kämmerei  belegte,  nachdem  sie  1,7  Millionen,  die  sie  bei  der  See- 
handlung geliehen,  eingelöst  hatte,  zunächst  die  überschüssigen  Gelder  bei  den 
3 Magdeburger  Firmen,  die  sich  zur  Verzinsung  verpflichtet  hatten.  Da  diese 
sich  aber  weigerten,  die  über  ihre  Beteiligung  hinausgehenden  Beträge  an- 
zunehmen, wurden  800  000  Mark  der  Seehandlung  übergeben. 

Außerdem  brachte  man  bei  der  Sparkasse  ca.  825  000  Mark  unter  und 
zwar  gegen  3'  jj“"- 
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Da  man  bei  der  ersten  3 ' , pro7eiiti<ren  Serie  einen  so  un}riinstipen  Ver- 
kaufspreis erhalten  hatte,  beschloß  man  Ende  des  Jahres  1891  für  die  folpende 
Abteilung  von  6 Millionen  Mark  4 v,  zu  bewilligen  und  die  Kündigung  bis 
zum  1.  Juli  1897  auszuschließen. 

Aufgefordert  wurden  diesmal  (Dezember  1891) 

der  Magdeburger  Bankverein 
die  Magdeburger  Privatbank 

F.  A.  Neubauer  in  Magdeburg 

C.  Bennewitz 
Dingel  & Co. 
die  Seehandlung 
die  Diskontogesellschaft 
die  Deutsche  Bank 
die  Dresdner  Bank 
die  Darmstädter  Bank 
die  Deutsche  Genossenschaftsbank  | 
die  Berliner  Handelsgesellschaft 
die  Nationalbank  für  Deutschland 
S.  Bleichröder 
Mendelssohn  & Co. 

Delbrück,  Leo  & Co. 

Robert  Warschauer  & Co. 

Bedingung  war:  Die  Zahlung  der  Valuta  soll 

mit  2 Millionen  Mark  bis  1 5.  Januar 
>'  2 „ ,,  1 5 März 

” 2 „ „ 1 5.  Mai  erfolgen. 

Zinsen  ä 4 "/o  sind  vom  1.  Januar  1892  bis  zu  den  betreffenden  Zahlungs- 
tagen zu  vergüten.  Etwaige  Offerten  sind  bis  zum  28.  Dezember  einzureichen. 

Diesmal  wurde  nicht  nur  eine  Offerte  abgegeben,  sondern  der  Bewerb 
war  ein  leWiafter.  Das  Geld  war  billig,  im  Dezember  1891  war  der  Privat- 
diskont  im  Durchschnitt  2,91  1892  Januar  bis  September  immer  unter  2% 

Die  Seehandlung,  zugleich  namens  der  Diskontogesellschaft,  der  Deutschen  und 
Dresener  Bank  uii^d  S.  Bleichröder,  sowie  der  Magdeburger  Bankverein,  die 
I rivalbank  und  drei  Magdeburger  Privatfirmen  erklärten  sich  bereit  die 

ö Millionen  in  ungeteilter  Summe  zu  99,50  % und  unter  folgenden  weiteren 
Bedingungen  zu  übernehmen; 

Der  Kaufpreis  wird  nach  Belieben  der  Käufer  gezahlt,  jedoch 

für  2 000  000  spätestens  am  15.  Januar 

„ 2 000  000  „ „ 15.  März 

„ 2 000  000  „ „ 15.  Mai. 

Die  Seehandlung,  die  Diskontogesellschaft,  die  Deutsche  Bank,  die  Dresdner 
Bank  und  S.  Bleichröder  ein  jeder  für  seinen  Anteil  an  dem  Geschäft,  sowie 
der  Ma.gdeburger  Bankverein  und  die  Magdeburger  Privatbank,  diese  zwei 
zugleich  für  die  Anteile  der  drei  Privatfirmen,  erklären  sich  bereit 
diejenigen  Betrage  aus  dem  Anleiheerlöse,  die  von  Seiten  der  Käufer  schon 
vor  den  oben  bezeichneten  Terminen  gezahlt  werden,  bis  zu  diesen  Terminen 
mit  I « unter  Bankdiskont  zu  verzinsen.  Falls  dei  Magistrat  dieser  Gelder  oder 
eines  Teils  davon  schon  vor  jenen  Terminen  benötigt  sein  sollte,  so  wären 
die  erforderlichen  Summen  8 Tage  nach  vorheriger  Aufforderung  an  den 
Magistrat  zu  zahlen.  Derselbe  würde  darauf  zu  achten  haben,  daß  die  von 


in  Berlin. 
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der  Gesamtheit  der  Berliner  und  die  von  der  Gesamtheit  der  beleili.^en 
Magdeburger  Konsorten  zu  verzinsenden  Beträge  stets  annähernd  die  gleiche 
Höhe  erreichten.  Den  Stempel  trägt  jede  Partei  zur  Hälfte.  Die  Übernehmer 

werden  die  Anleihe  an  der  Börse  einführen. 

Die  Seehandlung  hatte  die  Leitung  des  Konsortiums  in  Händen, 

sämtliche  zehn  Konsorten  waren  mit  je  10“/o  beteiligt. 

Die  Darmstädter  Bank  gab  allein  ein  Gebot  ab  und  zwar  den  Kurs  von 
99,525  zuzüglich  4''/«  Rückzinsen  unter  den  vom  Magistrate  angegebenen  Be- 
dingungen. Außerdem  verlangte  sie,  Zahlstelle  für  Kupons  und  verloste  Stücke 

zu  werden.  n t * 

Eine  weitere  Offerte  lief  ein  von  den  3 Berliner  Firmen:  Kobert 

Warschauer  & Co.,  dem  A.  SchaaffhauseiTschen  Bankverein  und  Delbrück, 
Leo  & Co.  zu  99,31  Der  Kaufpreis  wird  bezahlt 

für  2 Millionen  bis  zum  15.  Januar 

„ 2 „ „ „ 15.  März 

» 2 „ „ „ 15.  Mai 

unter  Zurechnung  der  laufenden  Stückzinsen.  Stempelkosten  tra.gt  das  Kon- 
sortium, es  verlangt  ebenfalls  eine  Zahlstelle.  Die  Beteiligung  ist  für  alle  drei 
gleich.  Die  Führung  haben  Delbrück,  Leo  & Co.  Im  Fall  des  Zuschlages 

werden  sie  für  eine  Subskriptionsstelle  in  Magdeburg  sorgen. 

Der  beste  Preis  wurde  geboten  von  einem  Konsortium,  das  bestand  aus  der 

Nationalbank  für  Deutschland 
Deutschen  Genossenschaftsbank  ■ Berlin 
Jacob  Landau 

der  Oldenburger  Spar-  und  Leihbank,  Oldenburg 
Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover 
E.  Alenfeld  & Co.,  Magdeburg 

und  zw'ar  99,81  %.  Folgende  \veitere  Bedingungen  wurden  .gestellt: 

Das  Konsortium  hat  die  Berechtigung,  die  ganzen  6 Millionen  sofort 
o-egen  Barzahlung  zuzüglich  Stückzinsen  zu  beziehen.  Falls  die  Stadt  nicht 
sogleich  Verwendung  für  das  Geld  hat,  sind  die  Übernehmer  bereit,  das  Gut- 
haben mit  3 "Io  p.  a.  und  zwar  2 Millionen  bis  zum  15.  März  und  weitere 
2 Millionen  bis  zum  15.  Mai  zu  verzinsen.  Die  Beteiligungsziffern  wurden 

nicht  angegeben.  . 

Schließlich  lief  noch  am  letzten  Tage  ein  Nachgebot  ein  zu  99,99  von 

5 einheimischen  Firmen. 

Den  Zuschlag  erhielt  natürlich  nicht  dieses,  sondern  das  von  der  National- 
bank geleitete  Konsortium.  Dasselbenahm  am  6.  Januar  1892  2 Millionen  und 
am  12.  Januar  4 Millionen  ab. 

Am  9.  Januar  legte  es  die  Stücke  zu  100,75  "«  zur  öffentlichen  Zeichnung 
auf  Die  Differenz  gegen  den  Einkaufskurs  betrug  demnach  0,94  Der  Absatz 
mußte  sich  glatt  vollzogen  haben,  denn  am  19.  Januar  boten  die  Nationalbank, 
die  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Jacob  Landau  und  E.  .Menfeld  & Co.  auf 
eine  weitere  Million  Mark  den  Preis  von  100,50  "Io.  Die  Stadt  hatte  aber  keinen 

Bedarf  und  verhielt  sich  ablehnend. 

Den  Gegenwert  der  ersten  2 Millionen  übernahm  die  Sparkasse  zum 
Bankdiskont.  Die  4 weiteren  Millionen  ließ  die  Stadt  bei  den  Konsorten  auf 
Kontokorrent  stehen;  sie  erhielt  dafür  vertragsmäßig  3 bis  zum  15.  März  resp. 
1 5 ^^31 

Am  28  Februar  fragte  der  Magistrat  bei  den  Banken  an,  ob  sie  geneigt 
wären,  die  4 Millionen  bis  zum  1.  Juni  zu  behalten.  Das  Konsortium  ging 

zu  1 ‘/ä  Zins  darauf  ein. 
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''  Milliolr'hi!;  abgelioben,  wünschte  die  Stadt  noch 

2 Million  bis  zum  5.  Juli,  2 Millionen  bis  zum  5.  Aiu^-ust  stehen  zu  lassen 
wollte  aber  mindestens  2 ‘Vo  haben.  ’ 

Darauf  erklärten  die  Banken,  sie  hätten  an  den  übernommenen  Geldern 

mV  ‘ "ur  1®/,  % bieten 

stehen""  ' September  zu  l\%,  von  da  a,.  bis  zum  Dezembe; 

Daneben  brachte  die  Stadt  noch  bedeutende  Summen  bei  den  beiden 
Ggdeburger  Aktienbankcm,  mit  denen  sie  dauernd  im  Kontokorrentverkehr  stand 
unter,  z.  B.  im  August  über  1 Million  Mark  und  erhielt  damals  dafür  nur  1 V 
Zins,  auch  der  Seehandlung  wurde  Geld  zu  1".^%  geliehen. 

Die  6 Millionen  Mark  der  3.  Abteilung  vergab  der  Magistrat  nicht  im 
Ganzen,  sondern  in  ganz  verschiedenen  hohen  Summen  und  an  ganz  verschiaiene 

-.l"’'“'“:  ''V",  a<^l*.andes.  oTjlZ 

I ’ n T V waren  eine  Zeit  wirtschaftlichen 

St  ILtandcs.  Das  Kapital  zeigte  große  Zurückhaltung  gegenüber  exotischen 

!id"Vn  AMagen  verzinslichen,  aber 

Mir  Versicherungs-Gesellschaft  Wilhehna  für  eine 

M 11,01,  Mark  den  Preis  von  97,35  %.  Der  Magistrat  verlangte  97,50  % und 
erhielt  sie.  Der  Verkauf  erfolgte  mit  der  Maßgabe,  daß  die  Zahlung  des  Kauf- 

stattfaneV  Bedürfnisse  der  Kämmereikasse  innerhalb  von  6 Monaten 

Weiter  veräußerte  die  Stadt  eine  Million  Mark  an  die  Landesversicherungs- 
Ansbl  Sachsen- Anhalt  zu  97,50  gegen  ■/,,  "Io  Provision  für  den  Bankier  diles 
Ins  ituts.  Die  Abnahme  sollte  erfolgen,  je  nachdem  der  Käuferin  Mittel  zu 
Jebote  standen  m monatlichen  Beträgen  von  mindestens  150  000  Mark  oder 
mach  ihrer  Wahl  auch  in  höheren  Summen  bis  zu  250  000  Mark  am  20.  jeden 
onats,  beginnend  am  20.  Juli  1893.  Stückzinsen  wurden  bis  zum  Abnahmetage 
berechnet.  Im  August  wurde  auf  Wunsch  des  Magistrats  nichts  abgenommen 

i?f  c hV^"naclT  ^ s e I n e m V e r 1 a n g e n , im  September  mehr  abzugebeu, 

^^‘'O'ialbank  in  mündliche  Verhandlungen 
betreffs  Borseneinfuhrung  und  Übernahme  der  restierenden  4 Millionen.  Erstere 
wo  te  sie  gegen  ' .t  ■',«  Provision  und  Bewilligung  einer  Zahlstelle  besorgen 
Wenn  che  Stadt  sie  mit  dem  Verkauf  dieser  Summe  betrauen  wollte,  so  erklärte 
SIC  sich  bereit,  die  Emission  zu  einem  vom  Magistrat  zu  wählenden  Zeitpunkte 
und  zu  einem  von  demselben  zu  bestimmenden  Kurse  auszuführen.  Dafür  wollte 
-SIC  /.,  IO  Provision  und  Erstattung  der  Kosten  haben.  Es  sollte  dem  Mamstrat 
auch  tre^tehen  Teilbeträge  der  4 Milionen,  jedoch  nicht  unter  1 Million  Vilch 
sie  un  Wege  der  Emission  begeben  zu  lassen;  zugleich  wollte  sie  Vorschüsse 
zum  Bankdiskont  ohne  Berechnung  einer  Extraprovision  zur  Verfügung  stellen 
Ferner  war  sie  bereit,  statt  die  Plazierung  der  Teilbeträge  kommissionsweise  für 

den  Magistrat  zu  besorgen,  dieselben  zu  einem  von  Fall  zu  Fall  zu  vereinbarendem 
Kurse  fest  zu  übernehmen. 

Alle  diese  Vorschläge  lehnte  die  Stadt  ab. 

Hi.  ''"'■Sparkasse  im  Juli  1000  000  zu  97,50  an,  wovon  diese 

die  Flaltte  übernahm  und  veräußerte  an  Stiftungen  und  Private  174  000  Mark 
zum  Tageskurse  (98  98,20  "/o).  ^ 

Im  September  wurden  500  000  Mark  dem  Magdeburger  Bankverein  der 
Magdeburger  Privatbank,  C.  Bennewitz,  Dingel  tk  Co.,  W.  Schieß,  Max  Jaeiisch 
r.  A.  Neubauer,  Zuckschwerdt  & Beuchei  und  l . Alerifeld  & Co.  angeboten! 
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Der  Kaufpreis  sollte  gezahlt  werden  bis  30.  September  zu  ^'5,  der  Rest  bis 
8.  Oktober.  Bedingung  war  ferner  unentgeltliche  Einführung  in  Berlin  gegen 

Erstattung  der  Kosten. 

Drei  Bewerbungen  liefen  ein. 

1.  Der  Bankverein,  die  Privatbank,  C.  Bennewitz,  Dingel  & Co., 

F.  A.  Neubauer  und  W.  Schieß  wollten  96,51  % geben. 

2.  Zuckschwerdt  & Beuchei  boten  97,075  “/o. 

3 Max  Jaensch  offerierte  96,56  "!o  und  knüpfte  daran  die  Bedingung,  daß 
der  von  ihm  zu  bezeichnenden  Bank  in  Berlin  eine  Einlösungsstelle  Eir 
Zinsen  und  Stücke  der  gesamten  in  Berlin  lieferbaren  Magdeburger  Stadtanleihe 
übertragen  würde.  Er  schien  demnach  eine  Großbank  hinter  sicli  zu  haben. 

Die  zweite  Offerte  wurde  angenommen. 

Im  Oktober  kaufte  die  Magdeburger  Lebensversicherungs  - Gesellschaft 
100  000  Mark  zu  97,10.  Ferner  wurden  kleine  Beträge  zu  steigenden  Kursen 
(97  25  97  60)  an  Private  gegeben.  Am  15.  Dezember  übernahm  die  Ver- 
sicherungs-Anstalt Sachsen-Anhalt  300  000  ä 97,50,  im  Februar  1894  500  000 
und  im  April  200  000  zu  gleichem  Preise.  Ebenso  kauften  E.  Alenfeld  & Co. 
125  000  Mark.  Daneben  wurden  fortwährend  kleine  Posten  an  Private  abge- 
lassen, bis  im  März  wieder  eine  größere  Summe  versilbert  wurde.  C.  Bennewitz, 
der  Magdeburger  Bankverein,  die  Magdeburger  Privatbank,  Dingel  & Co., 
F.  A.  Neubauer,  Wilh.  Schieß,  Zuckschwerdt  & Beuchei  wollten  750  000  zu 
97,25  übernehmen.  Abnahme  sollte  nach  Wahl  der  Käufer  vom  30.  März  bis 
10'.  April  stattfinden.  Der  Magistrat  verlangte  jedoch  97,40  "/o,  worauf  das 
Konsortium  einging.  Zur  planmäßigen  Tilgung  der  Stadtschuld  verwandte  man 
von  der  111.  Serie  311  700  Mark;  an  Stiftungen  wurden  nach  und  nach  begeben 
328  500  zu  verschiedenen  Kursen  und  schließlich  der  Rest  von  160  800  zum 


Durchschnittskurse  von  98,742''«  bis  zum  Januar  1895  ebenfalls  an  städtische 
Stiftungen. 

Inzwischen  wurden  auch  schon  1894  Stücke  der  IV.  Abteilung  verkauft, 
299  500  Mark  wurden  der  Sparkasse  zum  Umtausch  gegen  Scheine  älterer  An- 
leihen überlassen.  133  500  Mark  kauften  die  Klöster  St.  Georgii  und  Augustini 
zum  Durchschnittskurs  von  101,039  "/o. 

Im  Juni  lief  eine  Offerte  von  der  Privatbank  ein,  wonach  diese  500  000 
bis  1 000  000  zu  97,50  bis  97,75  übernehmen  wollte.  Die  Finanzkommission 
beschloß,  dieselbe  nicht  von  der  Hand  zu  weisen,  aber  die  Verkaufsbedingungen 
sollten  dahin  geändert  werden,  daß  die  Bank  750  000  ä 98  ",o  am  l.Juli  übei- 
ninimt  und  sich  gegen  Erstattung  der  Kosten  zur  Einführung  in  Berlin  verpflichtet. 

Am  5.  Juni  nahm  die  Bank  die  Bedingung  an;  es  stellte  sich  dabei 
heraus,  daß  die  Privatbank  ein  Konsortium  führte,  das  bestand  aus  der  Darm- 
städter Bank,  die  gegen  300  Mark  Provision  und  Bewilligung  einer  Zahlstelle  als 
Einführungsstelle  fungierte  und  ferner  dem  Magdeburger  Bankverein,  C.  Bennewitz, 
Dimrel  & Co.,  F.  A.  Neubauer,  Wilh.  Schieß,  Zuckschwerdt  & Beuchei. 

Am  30.  Juni  wurde  der  Stadt  der  Kaufbetrag  gutgeschrieben  und  ihr 
1 ' 2 % Zinsen  zugebilligt  gegen  die  Verpflichtung,  ihn  bis  zum  5.  August 

stehen  zu  lassen. 

Die  im  November  1894  mit  der  Versicherungs-Anstalt  Sachsen-Anhalt 
eingeleiteten  Verhandlungen  betreffs  Übernahme  von  500  000  führten  zu  keinem 
Ergebnis  da  diese  den  geforderten  Preis  von  101  nicht  bewilligte.  Dagegen 
kaufte  die  Privatbank  im  Dezember  wieder  250  000  ä 100,90  "«.  Weitere  An- 
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geböte  der  Zuckerliqiiidationskasse  auf  100  000  und  der  Privatbank  auf 

500  000  Mark  zu  100,90  wurden  im  gleichen  Monat  abgelehnt,  da  ein  Bedarf 
nicht  vorhanden  war. 

Die  Kurse  bewegten  sich  andauernd  aufwärts,  sodaß  man  Anfang  1895 
von  den  Stiftungen  für  kleine  Posten  102,60  "«  erhielt;  im  April  ging  man 
sogar  mit  dem  Gedanken  um,  den  Zinsfuß  für  die  weitere  Ausgabe  auf  3 % zu 
normieren,  denn  der  Privatsatz  hielt  sich  1894  fast  immer  unter  2 Da  ein 
dringender  Bedarf  nicht  vorlag,  hielt  die  Stadt  1895  und  1896  mit  der  Emission 
zurück.  Doch  im  Jahre  1897  war  die  Lage  des  Geldmarktes  schon  nicht 
mehr  so  günstig.  Deshalb  wurden  die  nötigen  Mittel  von  der  Sparkasse  ent- 
nommen. Im  Mai  belief  sich  die  schwebende  Schuld  bei  dieser  auf 
700  000  Mark,  sodaß  man  ihr  zur  Deckung  derselben  1 Million  ä 100  75 
übergab.  Außerdem  erhielten  mehrere  Stiftungen  zusammen  550  000  Mark  zum 
Tageskurs  (100,25  — 101,10). 

ln  der  Sitzung  der  Finanzkommission  vom  13.  Juli  1898  wurde  beschlossen 
zur  Deckung  des  Bedarfs  Stücke  der  1\'.  Abteilung  unter  der  Hand 
ä 100,25"«  möglichst  bis  zu  1000  000  Mark  zu  begeben  und  zwar  in  Teil- 
beträgen nicht  unter  10  000  Mark.  Die  Stadt  wollte  die  Stempelkosten  über- 
nehmen. Demgemäß  wurden  an  die  Magdeburger  Bankhäuser  Aufforderungen 
erlassen  und  zwar  an:  Bankverein,  Privatbank,  E.  Alenfeld  & Co.,  Müller  & Kienast, 
Dingel  & Co.,  Goedicke  & Lacour,  Kunkel  & Mayer,  Morgenstern  & Co. 
Max  jaensch,  F.  A.  Neubauer,  Ziegler  & Koch,  Albert  Voegt  & Co’ 
Zuckschwerdt  & Beuchei,  Wilh.  Schieß.  ’’ 

Es  gelang  jedoch  nicht,  auf  diese  Weise  einen  größeren  Posten  unter- 
zubringen. 

Von  1896  an  erzeugten  die  außerordentlichen  Kapital  in  vestierimgen  in 
der  Industrie  eine  gewiße  Geldknappheit;  die  Zinssätze  stiegen.  Durchschnittlich 
stellte  sich  der  Privatsatz  1896  auf  3,03  - 

1897  „ 3,08"« 

1898  „ 3,54"« 

1899  „ 4,45"«. 

Die  Kurse  der  Anlagen  wichen. 

Am  12.  September  beschloß  man,  den  Versuch  zu  machen,  zur  Deckum-- 
oes  Finanzbedarfs  der  nächsten  Zeit  freihändig  einen  entsprechenden  Betrag  in 
kleinen  Summen,  jedoch  nicht  unter  3 000  Mark  zu  99,25  "/o  abzusetzen.  Für 
das  nächste  Frühjahr  wurde  in  Erwartung  günstigerer  Kuisverhältnisse  die  Be- 
gebung eines  größeren  Postens  eventuell  im  Submissionswege  in  bestimmte 
Aussicht  genommen. 

Die  letztere  Offerte  wurde  wieder  an  die  oben  genannten  Firmen  gerichtet 
und  es  wurden  hauptsächlich  unter  ihrer  Mitwirkung  bis  zum  März  1899 
ca.  1 000  000  Mark  versilbert. 

Im  April  1899  normierte  man  den  Verkaufspreis  auf  97,50,  jedoch  ohne 
lebhafte  Nachfrage  zu  finden.  Mit  dem  Verkauf  in  kleinen  Posten  zu  fallenden 
Kursen  wurde  bis  Januar  1900  fortgefahren. 

Im  gleichen  Monat  beschloß  die  Finanzkommission,  wieder  zur  Ausgabe 
einer  größeren  Summe  zu  schreiten  und  zwar. 

1 000  000  von  Abteilung  IV 

2 000  000  „ „ V. 

Es  wurde  darauf  hingewiesen,  daß  bei  den  damaligen  Geldverhältnissen 
- der  Privatsatz  betrug  3,7"«  im  April,  der  Bankdiskont  4';.^  '«  und  nach 
den  Ergebnissen  der  letzten  Emissionen  von  Kommunen  für  eine 
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Anleihe  bei  Ausbietung  eines  größeren  Postens  ein  liöherer  Kurs  als  höchstens 
95,50  "»  nicht  zu  erzielen  sein  werde.  Da  man  aber  für  eine  4 "«  Anleihe  auch 
den  Parikurs  nicht  zu  erreichen  glaubte,  so  wollte  man  bei  3'  .2".«  bleiben. 

Die  Begebung  erfolgte  im  Wege  der  engeren  Verdingung.  Am  8.  Mai  1899 
erhielten  eine  Aufforderung;  Magdeburger  Privatbank  und  der  Magdeburger 
Bankverein,  die  Seehandlung,  Deutsche  Bank,  Nationalbank,  Dresdner  Bank, 
S.  Bleichröder,  Diskontogesellschaft,  Mendelssohn  & Co.,  Delbrück,  Leo  & Co., 

Breslauer  Diskontobank.  _ 

Die  Abnahme  sollte  tunlichst  mit  je  einer  Million  am  15.  Juni  und 
7.  August  erfolgen,  die  der  dritten  Million  nach  Belieben  der  Übernehmer  im 
gleichen  oder  im  folgenden  Jahre.  Die  Einführung  der  fünften  Serie  gegen 

Kostenerstattung  war  Bedingung. 

Folgende  Gebote  liefen  ein:  Beteiligung 

1.  Von  der  Nationalbank  für  Deutschland 
Robert  Warschauer  & Co. 

Delbrück,  Leo  & Co. 

E.  Alenfeld  & Co.  in  Magdeburg  10"» 

zu  94,53  Die  weiteren  Bedingungen  waren : Stückzinsen  werden  bis  zum 
Tage  der  Abnahme  (Lieferung  der  Stücke)  berechnet.  Das  nicht  abgehobene 
Kaufgeld  wird  mit  3'  2"/»  p.  a.  verzinst.  Soll  dasselbe  über  den  1.  Juli  1900 
(also  des  nächsten  Jahres)  hinaus  stehen  bleiben,  so  würde  wegen  der  Ver- 
zinsung nach  diesem  Zeitpunkte  besondere  Vereinbarung  zu  treffen  sein.  Das 
Kaufgeld  für  1 000  000  ist  am  15.  Juni,  für  eine  weitere  Million  am  7.  August 
abzuheben.  Die  dritte  Million  ist  nach  Belieben  der  Stadtgemeinde  m Betragen 
von  nicht  weniger  als  200  000  und  nicht  mehr  als  500  000  Mark  gegen 
vierwöchentliche  Kündigung  abzuheben.  Die  Leitung  hat  die  Nationalbank. 


2.  Von  der  Seehandluung  ) 

S.  Bleichröder  [ . 

Deutsche  Bank  ( 

Diskontogesellschaft  } 

Magdeburger  Bankverein  , 

Magdeburger  Privatbank  / 
jede  mit  einem  Sechstel  beteiligt,  zu  94,77. 

Die  Stückzinsen  werden  bis  zum  Tage  der  Lieferung  der  Stücke  be- 
rechnet Lieferung  bis  15.  Juni  in  Berlin.  Das  nicht  abgehobene  Kaufgeld 
wird,  jedoch  längstens  bis  1.  April  1900,  mit  3 >,2"/»  p.  a.  verzinst.  Der  Ab- 
hebung soll  eine  zweiwöchentliche  Kündigung  voraufgehen.  Die  Leitung  hat  die 

Seehandlung. 

Der  Zuschlag  erfolgte  einstimmig  an  letztere. 

Am  30.  Mai  1899  wurden  die  drei  Millionen  von  dem  Konsortium  zu 
95  75'"»  zur  öffentlichen  Zeichnung  aufgelegt;  die  Differenz  gegen  den  Über- 
nahmepreis stellte  sich  sonach  auf  0,98  "».  Am  Zeichnungstage  notierten  die 
alten  Serien  mit  96,50"».  Die  Abnahme  hatte  stattzufinden  vom  7.-30.  Juni. 
Mehrere  einheimische  Privatfirmen  beklagten  sich,  nicht  zu  einem  Gebote 

auf^efordert  zu  sein.  » av;  * 

Die  Abnahme  des  Geldes  erfolgte  in  folgender  Weise: 

. _ . . < rv r» rv  /-\nr\ 


am  15.  Juni 
» 27.  „ 

„ 7.  August 

„ 28.  September 
„ 17.  Oktober 
„ 28.  Dezember 


1 000  000  Mark 

450  000  „ 

750  000  „ 

250  000  „ 

300  000  „ 

140  500  „ 


I'' 
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Der  Rest  im  Januar  1900. 

Die  einzelnen  Konsorten  verzinsten  ihre  Anteile  selbständig;  jeder 
derselben  erteilte  bei  Abhebungen  prozentuell  besondere  Belastungsaufgabe. 

! Da  die  Stadt  im  Jahre  1900  für  eine  3‘  % Anleihe  nur  einen  sehr 

' niedrigen  Begebungskurs  erzielt  haben  würde,  beschloß  der  Magistrat,  für 

3'  .2  Millionen  Mark  der  letzten  Serie  den  Zinsfuß  auf  4 "Io  zu  erhöhen  und 
die  Kündigung  hinsichtlich  desselben  auf  10  Jahre  auszuschließen,  wodurch  er 
j ebenfalls  günstig  auf  den  Emissionskurs  zu  wirken  suchte. 

' Zur  Bewerbung  wurden  aufgefordert  am  20.  Mai  1900:  die  Privatbank, 

der  Bankverein,  Zuckschwerdt  & Beuchei,  F.  A.  Neubauer,  Dingel  & Co., 
E.  Alenfeld  & Co.,  Max  Jaensch,  Morgenstern  & Co.,  Wilh.  Schieß  in  Magde- 
burg, der  A.  Schaaffhausen’sche  Bankverein,  die  Breslauer  Diskontobank, 
Delbrück,  Leo  & Co.,  die  Seehandlung,  Deutsche  Bank,  Nationalbank,  Dresdner 
Bank,  Diskontogesellschaft,  S.  Bleichröder  und  Mendelssohn  & Co.  in  Berlin. 

B Die  Abnahme  von  je  1 000  000  Mark  sollte  tunlichst  am  1.  Juli  und  am 

I'  1.  August  erfolgen,  während  die  übrigen  1 ' Millionen  nach  Belieben  gefordert 

I werden  konnten.  Einführung  in  Berlin  ging  zu  Lasten  der  Käufer. 

I Es  boten 

1,  1.  Ein  Konsortium  bestehend  aus  Beteiligung 


der  Seehandlung 

1 425  000  Mark 

S.  Bleichröder 

. r,  ..  425  000  „ 

der  Deutschen  Bank 

f 425  000  „ 

„ Diskontogesellschaft  . 

1 425  000  „ 

dem  Bankverein 

300  000  „ 

der  Privatbank 

300  000  „ 

Dingel  & Co. 

300  000  „ 

F.  A.  Neubauer 

in  Magdeburg  300  000  „ 

Zuckschwerdt  & Beuchei 

300  000  „ 

Schultze  & Schäle 

150  000  „ 

Wilh.  Schieß 

1 50  000  „ 

97,17%:  Stückzinsen  sind  zu  zahlen  bis  zum  Tage  der  Abnahme;  Lieferung 
erfolgt  bis  1.  Juli.  Derjenige  Teil  des  Kaufgeldes,  über  den  die  Stadt  nicht 
alsbald  verfügen  will,  wird  längstens  bis  Ultimo  April  1901  mit  4 % jährlich 
verzinst.  Bei  Abhebung  erfolgt  zwei  Wochen  vorher  Kündigung. 

2.  Ein  Konsortium,  das  zusammengesetzt  war  aus:  Beteiligung 

der  Nationalbank  für  Deutschland  j 1 015  000  Mark  29  "o 

Robert  Warschauer  & Co.  | in  Berlin  1015  000  „ 29% 

Delbrück,  Leo  & Co.  J 1 015  000  „ 29% 

E.  Alenfeld  & Co.  in  Magdeburg  455  000  „ 13% 

97,13%.  Lieferung  hat  bis  zum  20.  Juni  zu  erfolgen.  Stückzinsen  werden 
bis  zum  Abnahmetage  berechnet.  Das  nicht  abgehobene  Kaufgeld  wird  mit 
4%  jährlich,  vom  15.  Januar  1901  ab,  nach  besonderer  Vereinbarung  verzinst. 
Von  dem  Kaufgeld  ist  je  1 000  000  Mark  am  1.  Juli  und  1.  August  zu  zahlen. 
Der  Restbetrag  ist  nach  Belieben  der  Stadt  in  Teilbeträgen  von  nicht  w'eniger 
als  250  000  Mark  abzuheben  bei  zweiwöchentlicher  Kündigung. 

Das  Gebot  der  Seehandlung  fand  Annahme. 

Am  21.  Juni  1900  wurden  die  übernommenen  3,5  Millionen  Mark  von 
dem  Konsortium  zur  öffentlichen  Subskription  aufgelegt  zu  98,50  "r-.  Die 
Differenz  gegen  den  Übernahmepreis  betrug  demnach  1,33"".  Den  Vermitilern 
von  Zeichnungen  wurde  auf  die  zugeteilten  Beträge  "4%  vergütet. 
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Die  Stücke  wurden  folgendermaßen  ausgehändigt : 

An  die  Seehandlung  für  die  Berliner  Konsorten  1 005  800  Mark 
den  Bankverein  349  600 

die  Privatbank  S46  200 

Dingel  & Co.  149  600 

F.  A.  Neubauer  624  300 

Zuckschwerdt  & Beuchei  1 40  200 

Schnitze  & Schäle  188  900 

„ Wilh.  Schieß  135  400  „ 

Es  ist  durchaus  wahrscheinlich,  daß  diese  Zuteilung  entsprechend  dem 
Ausfall  der  Zeichnung  erfolgte.  Qleichw’ohl  wurden  die  Kaufgelder  prozentual 
der  ursprünglichen  Beteiligung  gezahlt.  Dieselben  wurden  von  jedem  Konsortei. 
dem  Magistrat  nach  der  U rbetei  I i gun  g gutgeschrieben  und  bei  Abhebungen 
von  der  Seehandlung  im  gleichen  Verhältnis  eingefordert,  sodaß  sich  zum 
Beispiel  die  Zahlung  der  ersten  Million  folgendermaßen  darstellte: 

Gezahlt  wurden  von  der  Seehandlung,  die  ihrerseits  mit  den  Berliner 
Konsorten  abrechnete  485  714,27  Mark 

vom  Bankverein,  der  Privatbank,  Dingel  tk  Co., 

F.  A.  Neubauer  und  Zuckschwerdt  & Beuchei 

je  Mark  85  714,29  428  571,45  Mark 

von  Schnitze  &;  Schäle  und  Wilh.  Schieß 

je  Mark  42  857,14  = 85  714,28  Mark 

1 000  000,00  Mark 


Der  Rest  von  500  000  Mark  der  Serie  V wurde  in  kleinen  Summen 
versilbert. 
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Im  Jahre  1 901  wurde  die  Aufnahme  einer  neuen  Anleihe  von  20000000  Mark 
beschlossen.  Schon  che  das  Privileg  erteilt  war,  trafen  von  vielen  Seiten 
Gesuche  um  Aufforderung  zur  Übernahme  ein,  so  von  der  Commerz- 
und  Diskonto-Bank,  Berlin;'  Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover;  der  Darmstädter 
Bank  Berlin-  von  letzterer  sogar  wiederholt;  ferner  vom  A.  Schaaffhausen’schen 
Bankverein;  ’j.  Schnitze  & Wolde,  Bremen;  L.  & E.  Wertheimber,  Frankfurt 
am  Main. 

Nachdem  im  Februar  1900  das  Privileg  erteilt  war,  beschloß  die  Fmanz- 
kommission,  demnächst  mit  der  Begebung  von  5 Millionen  zu  3*2*"'" 
zugehen.  1,5  Millionen  sollte  die  Sparkasse  erhalten  und  zwar  zu  dem  Kurse, 
zu'^welchem  die  Bankiers  die  Anleihe  auflegen  würden.  ' Million  blieb  für 

städtische  Stiftungen  reserviert.  .,>10/- 

Inzwischen  liefen  weitere  Gesuche  um  Beteiligung  ein  von  H.  Arnhold  & Co., 
Halle  a.  S.,  Delbrück,  Leo  & Co.,  Robert  Warschauer  & Co.,  Berlin,  von  der 
Norddeutschen  Bank  in  Hamburg. 

Aufgefordert  zu  einer  Offerte  für  3 000  000  Mark  3’  ^ « auf  6 Jahr  un- 
kündbarer  Stadtanleihescheine  wurden  am  21.  April  1902:  die  Privatbank,  der 
Bankverein,  Zuckschwerdt  & Beuchei,  F.  A.  Neubauer,  Dingel  Co., 
E.  Alenfeld  Co.,  Max  Jaensch,  Morgenstern  & Co.,  Wilh.  Schieß  m 
Magdeburg,  der  A.  Schaaffhausen’sche  Bankverein,  die  Breslauer  Diskontobank, 
Delbrück,  Teo  & Co.,  die  Seehandlung,  Deutsche  Bank,  Nationalbank,  Dresdner 
Bank,  S.  ’ Bleichröder,  Diskontogesellschaft,  Mendelssohn  & Co.,  die  Commerz- 
und  Diskonto-  und  Darmstädter  Bank,  Robert  Warschauer  & Co.,  in  Berlin 
und  Ephraim  Meyer  & Sohn  in  Hannover. 
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Die  Stücke  standen  eine  Woche  nach  Zuschlag  zur  Verfügung. 

Die  weiteren  Bedingungen  lauteten:  Innerhalb  einer  Woche  nach  Empfang 
der  Stücke  hat  eine  Anzahlung  von  1 Million  an  die  Kämmereikasse  zu  er- 
folgen, weitere  Zahlungen  nach  14  tägiger  Kündigung.  Die  restierenden 
Summen  sind  vom  Tage  der  Abnahme  mit  3’  "o  zu  verzinsen.  Stückzinsen 
werden  bis  zu  diesem  Termine  berechnet.  Den  Stempel  tragen  die  Parteien 
zur  Hälfte.  Die  Anleihe  wird  von  den  Übernehmern  gegen  Kostenerstattung 
in  Berlin  eingeführt. 

Im  Jahre  1902  finden  wir  auf  dem  Geldmarkt  steigendes  Angebot  gegen- 
über einer  schwächeren  Nachfrage.  Das  Kapital  hielt  sich  vom  Industriemarkt 
immer  noch  fern  und  strömte  notwendigerweise  anderen  Anlagegebieten  zu. 

Die  Großbanken  schwammen  vorübergehend  in  einer  Überfülle  von  Mitteln», 
schreibt  Calwer.  Sie  diskontierten  bis  zu  1 '/^  "o  hinunter  und  kauften  vielfach 
3' .^"!o  und  4 "io  Pfandbriefe,  nur  um  Zinsen  zu  machen,  ln  diese  Zeit  fiel 
die  Emission  der  neuen  Anleihe.  Im  Monat  April,  in  dem  die  Aufforderung 
an  die  Banken  erging,  betrug  der  durchschnittliche  Privatsatz  1,65"/«, 


im 

Mai 

1,98 

"Io 

Juni 

2,17 

"Io 

Juli 

1,57 

"io 

tt 

August 

1,73 

"Io 

September 

2,13 

"io 

yj 

Oktober 

2,73 

"Io 

Wie  deshalb  zu  erwarten  stand,  war  der  Wettbewerb  ein  recht  lebhafter. 
7 Offerten  liefen  ein.  Es  boten:  Beteiligung 


1.  die  Nationalbank  für  Deutschland  1 28'  3"«  Leitung. 

Delbrück,  Leo  & Co.  [ in  Berlin  28'  3 ' » 

Robert  Warschauer  & Co.  J 28'; 3 "« 

E.  Alenfeld  & Co.  in  Magdeburg  • 1 5 "h 

97,90  "Io. 

2.  Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover 

Norddeutsche  Bank  in  Hamburg 
Deutsche  Genossenschaftsbank,  Berlin 
Oldenburgische  Landesbank,  Oldenburg 
M.  M.  Warburg  & Co.,  Hamburg 

98,02  "/«. 

Siebedungen:  Wir  sind  nicht  länger  als  bis  5.  Juli  verpflichtet,  restierende 
Summen  mit  3*  .^ "«  zu  verzinsen,  werden  aber  nach  dieser  Zeit  gern  bereit 
sein,  in  neue  Verhandlungen  über  die  Verzinsung  von  Geldern  einzutreten. 

Denselben  Preis  von  98,02  "Io  boten  die  Darmstädter  Bank,  vereinigt  mit 
der  Berliner  Handelsgesellschaft,  von  denen  jede  mit  der  Hälfte  beteiligt  war. 
Stückzinsen  sind  bis  zum  Abnahmetage  zu  xergüten. 

Ferner  bot:  Eine  Berliner  Großbank  98,05  "».  Sie  fügte  hinzu:  Bis 
6.  Mai  1903  gilt  die  bedungene  Verzinsung;  dann  ist  eine  neue  Abmachung 
zu  treffen.  Kann  aber  der  gesamte  Übernahmepreis  innerhalb  einer  Woche 
nach  Empfang  der  Obligationen  von  uns  an  die  Stadt  gezahlt  werden,  so 
bieten  wir  für  vorgedachte  3 000  000  Mark  <18,31  "». 

Max  jaensch  und  H.  L.  Banck,  Magdeburg  normierten  den  Preis  auf  98,32. 
Stückzinsen  wollten  sie  bis  zum  Tage  der  Abnahme  und  für  die  sich  etwa 
ergebenden  Guthaben  der  Stadt  2'/.^"«  Zins  zahlen  bis  zum  1.  Oktober  1902; 
von  da  ab  ' "io  unter  dem  jeweiligen  Bankdiskont,  indessen  nicht  über  3 
An  ihrem  Angebot  war  eine  erste  Berliner  Bank  beteiligt,  die  aber  erst  genannt 
zu  sein  wünschte,  wenn  der  Zuschlag  in  Aussicht  stände. 


28'; 3 

15  "Io 
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Das  alte  uns  schon  bekannte,  aber  diesmal  noch  etwas  erweiterte 


Konsortium 


der  Seehandlung 
S.  Bleichröder 
Deutsche  Bank 
Diskontogesellshaft 
Magdeburger  Bankverein 
Magdeburger  Privatbank 
Dingel  & Co. 

F.  A.  Neubauer 


in  Berlin 


Beteiligung 
330  000  Mark 

330  000  „ 

330  000  „ 

330  000  „ 

240  000  „ 

240  000  „ 

240  000  „ 

240  000  „ 


Zuckschwerdt  & Beuchei  j in  Magdeburg  240  000 


Schnitze  & Schäle 
Wilh.  Schieß 
Fr.  Albert 
Morgenstern  & Co. 


120  000 
120  000 
120  000 
120  000 


wollte  98,375  "»  zahlen.  Lieferung  der  Stücke  bis  spätetens  20.  Mai.  Restierendes 
Kaufgeld  sollte  bis  zum  1.  Juli  mit  3'  .2"»,  von  da  ab  mit  1 "»  unter  Ban 
diskont,  mindestens  2,  höchstens  3' .2"''  verzinst  werden. 

Den  höchsten  Satz  endlich  boten  Beteiligung 

der  A.  Schaaffhausen’sche  Bankverein,  Berlin  75"/» 

und  die  Pfälzische  Bank,  Frankfurt  a.  M.  25  "io 

und  zwar  war  dieser  98,54  "Io.  Da  sie  bezüglich  der  Restgelder  nichts  be- 
merkten, unterwarfen  sie  sich  den  von  der  Stadt  gestellten  Bedingungen. 
Natürlich  erhielt  das  letztgenannte  Konsortium  den  Zuschlag. 

Am  13.  Mai  wurden  alle  Stücke  geliefert;  am  gleichen  Tage  zahlte  das 
Konsortium  1 Million  Mark,  am  30.  Juni  wieder  eine  Million,  am  5.  August 
800  000  Mark,  am  1.  Oktober  den  Rest  und  zwar  erfolgten  die  Zahlungen  immer 

nach  den  Beteiligungsquoten.  . 

Eine  öffentliche  Subskription  wurde  diesmal  von  den  Ubernehmern  nicht 

veranstaltet,  sondern  sie  verkauften  die  Obligationen  freihändig  und  bedienten 
sich  dazu  zum  Teil  der  Magdeburger  Bankiers.  So  erhielt  z.  B.  eine  I rivat- 
firma  die  vorher  in  einem  anderen  Konsortium  geboten  hatte,  auf  ihr  Ansuchen 
ca  300  000  Mark  zum  Verkaufe.  Derselbe  vollzog  sich  in  der  Weise,  «aß  das 
Bankhaus  einen  bestimmten  Betrag,  nicht  den  obengenannten  auf  ein  Mal, 
sondern  Posten  von  20—30  000  Mark  in  Kommission  bekam;  es  gab  die  ver- 
kauften Beträge  auf,  Schaaffhausen  berechnete  dieselben  zu  % unter  dem 
Tageskurs  der  älteren  Anleihen.  Der  Magdeburger  gab  sie  an  Bankiers  » 
unter  Kurs,  an  Private  zum  Kurse  weiter. 

1 5 Millionen  von  der  1 . Abteilung  übernahm  im  Mai  die  Sparkasse  zu 
99";»,  den  Rest  diverse  Stiftungen  zu  steigenden  Kursen  (99,50—99,60) 

bis  Oktober  1902.  , r ■ a wö  i 

Das  Vermittlungsgeschäft  liegt  in  dieser  Periode  fast  Händen 

der  Banken.  Nur  in  Zeiten  großen  Anlagebedürfnisses  des  Publikums  und 
zugleich  geringen  oder  wenigstens  nach  und  nach  auftreteriden  Bedarfs  der 
Kämmerei,  gibt  diese  die  Obligationen  in  kleineren  Posten  direkt  an  Private 
ab.  Als  Käufer  treten  auch  Versicherungsanstalten  und  Stiftungen  und  die 
Sparkasse  noch  auf,  jedoch  relativ  weniger  als  früher,  und  da  s'e  nicht  an 
Weiterverkauf  zu  denken  brauchen,  können  sie  zeitweilig  vorteilhafte  Kurse 
bieten.  Sie  werden  jetzt  auch  nur  noch  selten  von  der  Stadt  aufgefordert, 
Stücke  zu  kaufen,  sondern  zeigen  ihrerseits  Nachfrage  nach  Papieren.  Schwierig- 
keiten mit  dem  Absatz  hat  die  Stadt  überhaupt  nicht  mehr,  zeitweise  lehnt  sie 
vielmehr  Kaufanträge  ab;  allerdings  sind  die  Begebungskurse  nicht  immer 
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vorteilhafte;  sie  schwanken  je  nach  der  La^e^e  des  Geldmarktes.  Daran  können 
auch  die  Vermittler  nichts  ändern.  Aber  aus  der  Konkurreiu  derselben  zieht 
die  Stadt  Vorteile.  Die  Banken  gewähren  in  Zeiten  hohen  Geldstandes  eine 
Rückverzinsung  des  Guthabens  zum  Zinsfii ß der  Anleihe,  bei  der  letzten 
Emission  werden  sogar  trotz  sehr  niedrigen  Diskontes  3*  .2'Vo  bewilligt. 

Welche  Banken  machen  das  Geschäft?  In  der  Hauptsache  die  grolkm 
einheimischen  und  bedeutende  auswärtige,  vor  allem  die  Berliner.  Wir  finden 
die  Magdeburger  allein  nur  bei  geringen  Beträgen,  sonst  nur  im  Ge- 
folge der  Großbanken,  ja  letztere  geben  bei  den  jüngsten  Emissionen  sogar 
häufig  Gebote  ab,  ohne  überhaupt  eine  Magdeburger  Firma  im  Konsortium 
zu  haben;  es  treten  selbst  einzelne  Großbanken  ganz  allein  als  Bieter  auf. 
Mehrfach  übernehmen  die  Magdeburger  Privatbankiers  nicht  die  Rückverzinsungs- 
verpflichtung. 

Die  Weiterveräußerung  der  großen  Summen  erfolgt  meist  durch 
Subskription.  Hierbei  zeigt  sich  mehrfach,  daß  bei  den  Magdeburger  Häusern 
mehr  gezeichnet  wird  als  bei  den  Berlinern.  Die  Zeichnungsprovision  wird 
auf  die  zugeteilten  Beträge  gegeben,  die  Gewinnverteilung  erfolgt  jedoch 
nach  der  Urbeteiligung.  Bei  der  letzten  Emission  wird  eine  Zeichnung 
garnicht  veranstaltet.  Die  einheimischen  Bankiers  vertreiben  die  Obligationen 
kommissionsweise. 

Welche  Bedeutung  hat  diese  Verschiebung  in  der  Vermittlung  für  den 
Absatzmarkt?  Er  wird  durch  die  auswärtigen  Banken  erweitert,  besonders 
auch  dadurch,  daß  jedes  Mitglied  jedes  Konsortiums,  das  überhaupt  einmal 
den  Zuschlag  erhält,  zur  Zahlstelle  für  Kupons  und  verloste  Stücke  wird. 
Jetzt  werden  Kupons  kostenfrei  eingelöst  in  Berlin,  Frankfurt  a.  M.,  Hannover, 
Hamburg,  Oldenburg,  Köln,  Düsseldorf,  Essen,  Ludwigshafen,  Mannheim, 
München,  Nürnberg  etc.  Die  Großbank,  die  eine  Zahlstelle  erhält,  löst  sie 
dann  meist  auch  an  ihren  Filialen  und  Depositenkassen  ein.  In  gleicher  Weise 
wird  von  ihnen  auch  die  Beschaffung  von  neuen  Kuponbogen  besorgt. 
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2.  Halberstadt. 

Vor  1865  hatte  Halberstadt  3 Anleihen  laufen;  die  Obligationen  der- 
selben lauteten  sämtlich  auf  Namen  und  befanden  sich  alle  in  den  eige^ 
städtischen  Stiftungen  und  Kassen.  1869  waren  im  Ganzen  noch  ungetilgt 

ca.  ™ begannen  die  Verhandlungen  betreffs  .5'”^ 

neuen  Schuld  von  45  000  Talern  zu  in  Namenspapieren  über  200  Taler 

Am  17.  März  1866  wurde  sie  genehmigt;  doch  war  es  S^nz  unmöglich 
unterzubringen.  So  kam  die  Stadt  in  arge  Bedrängnis;  die  Sparkasse  vermochte 
nicht  auszuhelfen,  weil  ihr  gerade  in  dem  Kriegsjahre  viele 
waren.  Im  Mai  wandte  sich  der  Magistrat  an  die  Provinzial- Hi  fskasse  unc 
an  die  Königliche  Bank  mit  Gesuchen  um  ein  Darlehen  ; beide  J ^ j' 

Ebenso  wurde  die  Bitte,  Stadtobligationen  zu  beleihen,  von  Mlm^^ 

Wernigerode’schen  Rentei,  der  Gothaer  Lebensversicherung  und  der  Herzoglichen 
Leihhaus-Direktion,  Braunschweig,  abschläglich  beschieden.  Letztere  gab  gegen 
Verpfändung  von  Staatsschuldscheinen  eine  geringe  Summe  her  Zur  Deckung 
der  Gehaltszahlungen  mußten  sächsische  Rentenbriefe  verkauft  werden.  Schhe  c 
vermochte  die  Stadt  sich  nicht  anders  zu  helfen,  als  an  den  Burgersinn 

Einwohner  zu  appellieren.  , r . itiUaUc- 

Am  10  luli  1866  erschien  eine  Bekanntmachung  folgenden  Inhalts 

Die  Bemühungen,  die  Anleihe  am  hiesigen  Orte  oder  bei  auswärtigen 
Geldinstituten  unterzubringen,  sind  vergeblich  gewesen. 

Mitbürger  als  auch  andere  Kapitalisten  dringend,  uns  behilthch  ^u  se„ 

10  000  Taler  auf  ein  Jahr  gegen  Schuldschein  zu  beschaffen.  Summen  von 
50  Taler  ab  zu  6 verzinslich  werden  angenommen.  Es  wurde  mehr  ge- 

zeichneL  fals^verl^^  gab  der  Magistrat  gedruckte  Schuldverschreibungen 

aus  die  auf  der  Rückseite  mit  Zessionsvermerken  versehen  waren  weil  sie 
dadurch  mehr  das  Aussehen  eines  Inhaberpapieres  erhielten  und  Handelsobjekte 

wurde  1867  die  Genehmigung  eingeholt,  die  ursprünglich 
4'/.,  "0  Anleihe  zu  5"/»  und  nicht  in  Namen-,  sondern  m Inhaber- Obligationen 

gelier  Teil  jer  Olänbiger.  die  18M.  ff 
ließen  sich  mit  den  neuen  Anleihescheinen  abtinden.  (1 3 750  Taler.)  Der 
übrige  Teil  wurde  nach  und  nach  bis  zum  April  1870  direkt  an  Private  verkauft. 

Im  Jahre  1872  beschloß  die  Stadt  eine  neue  Anleihe  von  200  000  Talern 
zu  4'..%  wovon  aber  nur  175000  Taler  bewilligt  wurden;  sie  so  Ute  zur 
Hälfte  benutzt  werden,  um  die  Obligationen  der  drei  ersten  Anleihen,  die  sich 
in  den  Kassen  der  städtischen  und  milden  Stiftungen  im  Betrage 
60  600  Talern  befanden,  sowie  die  noch  umlaufenden  . 

\nleihe  von  1867  einzulösen.  Man  wählte  die  Eorm  des  Inhaberpapieres. 

Da  jedoch,  bevor  nur  die  Obligationen  fertig  gestellt  sein  konnten,  ein 
Bedarf  von  100  000  Talern  vorhanden  war,  wurde  die  Sparkasse  angewiesen. 
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40  000  Taler  vorzustrecken ; sie  mußte  dazu  erst  andere  Effekten  verkaufen. 
60  000  Taler  wollte  man  sich  entweder  durch  Aufnahme  eines  Kommunal- 
darlehns  bei  einer  Kreditanstalt  oder  durch  \ eräußerun.ij  von  60  000  Talern 
Interimsscheinen  verschaffen.  Demgemäß  stellte  man  Anfragen  bei  der  Mecklen- 
burg-SchweriiTschen  Bodenkredit -Aktien -Gesellschaft,  sowie  beim  Magdeburger 
Bankverein,  der  Diskontogesellschaft  und  der  Deutschen  Unionhank  in  Berlin. 

Das  erstere  Institut  stellte  folgende  Bedingungen : 4'  \,"o  Zins,  ^ ^ jähr- 
liche Verwaltungskosten,  Amortisation,  2''«  Abschlußprovision;  bei 
Amortisation,  also  bei  schnellerer  Tilgung,  4^  .2  Zins,  Verwaltungsspesen 

und  die  gleiche  Abschliißprovision.  Die  Diskontogesellschaft  dachte  garnicht 
an  eine  Übernahme  der  Anleihe;  sie  empfahl  die  Preußische  Zentralbodenkredit- 
Aktien -Gesellschaft.  Dagegen  war  die  Deutsche  Unionbank  bereit,  in  das  Ge- 
schäft einzugehen  unter  der  Bedingung,  daß  eine  allgemeine  Subskription  nicht 
stattfände,  und  bat  um  Preisanstellung.  Als  der  Magistrat  98  % forderte, 
erklärte  sie  aber,  mit  Rücksicht  auf  den  beschränkten  Markt  des  Papieres  nicht 
mehr  als  96  % bieten  zu  können. 

Diesen  letzteren  Kurs  wollte  auch  der  Magdeburger  Bankverein  geben, 
jedoch  noch  ein  Prozent  Provision  haben. 

Im  März  1872  erklärten  sich  die  Bankhäuser  Ernst  Vogler,  Halberstadt 
und  H.  Vogler,  Quedlinburg  bereit,  die  fragliche  Summe  am  1.  Juli  gegen 
Barzahlung  ä 96,75  zu  übernehmen,  jedoch  bot  der  Bankier  Carl  Kux  sen., 
Halberstadt  97  %,  der  aber  nur  vermittelte  für  die  Braunschweig- Hannoversche 
Hypothekenbank.  Dieses  Geschäft  kam  zum  Abschluß. 

Um  weitere  Posten  zu  veräußern,  erschien  am  24.  August  folgende  Be- 
kanntmachung : 

«Wir  sind  in  der  Lage,  vom  1.  Oktober  ab  noch  eine  Portion  der  neuen 
4^  .j  Stadtanleihe  zum  Parikurse  abzugeben,  und  fordern  deshalb  alle  diejenigen, 
die  darauf  reflektieren,  auf,  möglichst  bald  ihren  Bedarf  in  der  Stadtkasse  oder 
bei  den  Bankiers  Kux  und  Vogler  anzumelden,  die  gleichfalls  zur  Annahme 
der  Anmeldungen  bereit  sind.»  Denselben  wollte  man  1 % Provision  bewilligen. 

Auch  einem  Bankier  in  Aschersleben  und  Wernigerode  gestand  man 
diese  Bedingungen  zu.  Es  fanden  auch  wirklich  durch  diese  Vermittler  kleine 
Posten  Absatz,  während  der  Hauptbetrag  der  noch  restierenden  Obligationen, 
73  000  Taler,  zum  Umtausch  älterer  4 und  4‘  "o  und  zur  Konvertierung  an- 
gemeldeter 5 "o  Stücke  verwendet  wurde. 

Es  zeigt  sich  auch  liier  wieder,  daß  das  Publikum  nur  wenig  Interesse 
für  Stadtobligationen  hat.  Die  ersten  drei  Anleihen  wurden  gänzlich  bei 
städtischen  Stiftungen  und  Kassen  imtergebracht ; die  vierte  von  45  000  Talern 
war  in  Namenspapieren  garnicht,  in  Inhaberobligationen  nur  langsam  unter- 
zubringen. Es  dauerte  vier  Jahre.  Von  dci  fünften  Anleihe  übernahm  die 
Hauptbeträge  die  Sparkasse  und  die  Braunschweig -Hannoversche  Hypotheken- 
bank. Nur  wenige  wurden  kommissionsweise  durch  die  Bankiers  von  Halberstadt, 
Wernigerode  und  Aschersleben  abgeselzt. 


Um  die  letzte  Anleihe  zurückzahlen  zu  können,  sowie  zu  Zwecken  der 
Kanalisation  etc.  erwirkte  sich  die  Stadt  1882  das  Privileg  zur  Aufnahme  einer 
Schuld  von  1,5  Millionen  zu  4 

Schon  vor  der  Genehmigung  baten  Ephraim  Meyer  tk  Sohn,  Hannover, 
Jacob  Landau,  Berlin,  und  Mooshake  & Lindemaim,  Halberstadt,  um  Aufforderung 
zu  Offerten. 
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Eine  solche  erhielten  im  August  1881  Ernst  Vogler,  C.  Kux  sen., 
Moosliake  ik  ündemann  in  Halberstacit,  Ephraim  Meyer  & Sohn  in  Hannover, 
der  Hallesclie  Bankverein,  Reinh.  Steckner,  H.  F.  Leliniann  in 
Mairdeburtjer  Bankverein,  Jacob  Landau,  die  Diskontogesellschaft,  Deutsclie  Ban -, 
Darmstädter  Bank,  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Berliner  Handelsgesellschatt, 

Mendelssohn  & Co.  in  Berlin. 

Zu  vergeben  waren  zunächst  800  000  Mark. 

Es  boten:  Die  Deutsche  Bank  und  eine  Privatfirma  aus  Halberstadt  0J,/1  » 
unter  folgenden  Bedingungen:  Zahlung  des  Kaufpreises  Zug  um  Zug  gegen 
Lieferung  der  Obligationen  und  zwar  nach  Wahl  der  Stadt  in  bar  oder  durch 
Gutschrift  bei  der  Deutschen  Bank,  welche  das  Guthaben  der  Stadt  mit 
unter  Bankdiskont  (Maximum  4 "o)  verzinst.  Zahlstelle  gegen 
Jacob  Landau,  Berlin,  98,75  "Io. 

Bedingung:  Marktfreiheit  bis  31.  Dezember. 

Ernst  Vogler  und  C.  Kux  sen.,  Halberstadt,  99,30".». 

Sic  stellten  die  Bedingung,  daß  Anträge  zur  Konversion  der  alteren 
Anleihe,  die  mit  Hilfe  dieser  neuen  durchgeführt  werden  sohte,  an  sie  uber- 
wiesen würden  und  verlangten  ferner  eine  Option  auf  restliche  700  000  Mark 

zu  gleichem  Kurse. 

Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover, 

für  266  000  Mark  99,05  "» 

267  000  „ 98,80  "» 

267  000  „ 98,55  "/». 

Für  jeden  Betrag  verlangten  sie  die  Option  auf  233  333'  Mark  a ‘^^.30''». 
Reinhold  Steckner,  H.  F.  Lehmann,  Zeising,  Arnhold,  Heinrich  Co., 
zugleich  Namens  und  im  Aufträge  der  Darmstädter  Bank  99,52  "«. 

Die  Deutsche  Genossenschaftsbank  erbot  sich  gegen  ‘ 4"»  zum  kommissions- 

Das  erste  Gebot  erhielt  den  Zuschlag,  700  000  Mark  wurden 
100  000  Mark  gutgeschrieben,  davon  am  21.  Dezember  1881  40  000  Mark,  am 
29  desselben  Monats  30  000  Mark  und  am  30.  desselben  den  Rest  abgehoben. 

Nachdem  diese  800  000  Mark  im  Jahre  1889  auf  3>  "»  konvertiert  waren, 
wurde  der  Rest  dieser  Anleihe  gleich  zu  diesem  Zinssätze  ausgegeben.  Im 
Oktober  1889  erschien  im  Halberstädter  Intelligenzblatt,  in  der  Magdeburgischcn 

und  der  Berliner  Börsenzeitung  eine  Einladung  zum  Kaufe. 

Am  18.  November  1889  waren  147  300  Mark  verkautt.  Der  übrige  Teil, 
bis  auf  ca.  200  000  Mark,  wurde  den  Halberstädter  Bankiers  und  Sparkassen 

der  umliegenden  Städte  ä 101  ‘ 4"'"  angeboten  und  von 

Im  Dezember  1893  endlich  offerierte  man  den  Rest  der  1882er  Anleihe 
in  Höhe  von  202  600  Mark  folgenden  Firmen  und  ersuchte  um  Anstellui\gen: 
E.  Vogler,  C.  Kux  sen..  Mooshake  & Lindemann,  M.  Helft,  B.  J.  Baer,  L.  Ph.  Cohn 

in  HaPberkadt  und  dem  Halleschen  Bankverein.  nr  on  „ 

Den  Preis  normierte:  Der  Hallesche  Bankverein  aut  95,80  » 

C.  Kux  sen.,  Halberstadt,  „ 96,55  » 

Mooshake  & Lindemann,  Halberstadt,  „ 96,68  » 

Louis  Ph.  Cohn,  in  Verbindung  mit  der 
Hildesheimer  Bank  » 97,13  o 

Das  höchste  Gebot  erhielt  den  Zuschlag.  ^ , wi 

Inzwischen  war  der  Stadt  im  Jahre  1891  das  Privileg  erteilt,  zu  Schlachthaus- 
zwecken 600  000  Mark  zu  3'  .,"»  aufzunehmen.  Im  Februar  dieses  Jahres 
gelangte  die  ganze  Summe  zur  Vergebung.  Eingeladen  wurden  dazu:  C.  Kux^^n 
Ernst  Vogler,  Mooshake  & Lindemann,  Halberstadt,  Ephraim  Meyer  & Sohn, 
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Hannover,  der  Hallesche  und  der  MasTdebiirLfer  Bankverein,  die  Deutsche  Bank 
und  die  Deutsche  Genossenschaftsbank  in  Berlin. 

Die  Deutsche  Bank  gab  kein  Gebot  ab.  da  sich  die  Anleihe  wegen  ihres 
geringen  Betrages  zur  börsenmäßigen  Einführung  nicht  eigne.  Ebenso  beteiligten 
sich  nicht  die  Deutsche  Genossenschaftsbank  und  Ephraim  Meyer  & Sohn. 
Dagegen  lief  eine  Offerte  ein: 

1.  Vom  Halleschen  Bankverein  zu  95,10  "/o 

Abnahme  zum  1.  April,  für  einen  Teil  gern  früher. 

2.  Von  Ernst  Vogler,  Halberstadt  „ 94,90  "o 

3.  Vom  Magdeburger  Bankverein  „ 93,75  "/o 

4.  Von  Mooshake  ^ Lindemann,  Carl  Kux  sen.,  der 
Magdeburger  Privatbank,  C.  Bennewitz  auf  150  000  Mark  „ 93,56 

Eine  Halberstädter  Privatfirma  teilte  mit,  ein  festes  Gebot  nicht 
abgeben  zu  können;  den  eventuell  überbleibenden  Betrag  möchte  ihr 
der  Magistrat  auf  einige  Tage  zu  einem  festen  Kurse  anstellen. 

Das  erste  Gebot  fand  Annahme.  Der  Hallesche  Bankverein  beteiligte 
nacliträglich  ein  einheimisches  Haus.  In  Halle  wurde  die  Anleihe  am 
23.  März  1891  zu  96,25  % zur  Zeichnung  aufgelegt. 

Der  Magistrat  wünschte  150  000  bis  zum  1.  März  zu  3’'.,  % stehen  zu 
lassen,  erhielt  aber  nur  2^/4 bewilligt;  100  000  Mark  legte  er  in  Konsols  an. 

In  dieser  Periode  bringen  die  Banken  das  Vermittelungsgeschäft  an  sich. 
Es  handelt  sich  aber  immer  erst  um  relativ  kleine  Summen.  Die  höchste  be- 
läuft sich  auf  800  000  Mark.  Die  einheimischen  Häuser,  die  sich  nicht  mit 
größeren  auswärtigen  zusammentun,  werden  überboten.  Nur  bei  dem  eben 
genannten  Posten  beteiligen  sich  Berliner  Häuser.  Bei  den  kleineren  lehnen 
sie  ab  teils  wegen  des  zu  geringen  Betrages,  teils  ohne  Begründung.  Dagegen 
finden  wir  im  Wettbewerb  Magdeburger,  Hallenser  und  eine  Hildesheimer 
Firma,  vornehmlich  sind  es  Aktiengesellschafttm,  und  wo  die  Berliner  nicht  als 
Konkurrenten  auftreten,  gelingt  ihnen  das  Geschäft. 

Bei  Begebung  der  800  000  Mark  übernimmt  die  Deutsche  Bank  die 
Rückverzinsung  allein,  die  Halberstädter  Firma  hat  nicht  daran  Teil. 


Die  nächste  Anleihe  von  1897  betrug  2,75  Millionen.  Von  vielen  Seiten 
liefen  Gesuche  um  Aufforderung  zu  Geboten  ein.  Dementsprechend  war  der 
Kreis  der  Eingeladenen  ein  weit  größerer  als  bisher.  Der  Magistrat  wandte 
sich  an  folgende  Firmen: 

C.  Kux  sen.,  Ernst  Vogler,  Mooshake  & Linclemann  in  Halberstadt, 
Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover,  den  Halleschen  Bankverein,  den  Magdeburger 
Bankverein,  die  Magdeburger  Privatbank,  Deutsche  Bank,  Deutsche  Genossenschafts- 
bank, Darmstädter  Bank,  Berliner  Handelsgesellschaft,  Diskontogesellschaft, 
Dresdner  Bank,  Nationalbank,  Seehandlung,  den  A.  Schaaffhausen’schen  Bank- 
verein und  Delbrück,  Leo  & Co.  in  Berlin.  Die  Anleihe  sollte  mit  3%  ver- 
zinslich sein. 

Es  wurde  nur  eine  Offerte  eingereicht;  alle  anderen  antworteten,  daß  sie 
wohl  auf  3'  auf  3 aber  keine  Vorschläge  machen  könnten. 

Die  Deutsche  Bank  zusammen  mit  der  Bank  für  Handel  und  Industrie, 
beteiligt  jede  mit  775  000  Mark,  sowie  die  Magdeburger  Privatbank  und  eine 
Halberstädter  Privatfirma,  beteiligt  mit  je  600  000  Mark,  wollten  91%  geben, 
die  Kaufgelder  mit  2*  verzinsen.  Über  300  000  Mark  könnte  jederzeit  mit 
täglicher  Kündigung,  über  größere  Summen  mit  5 tägiger  Kündigung  verfügt 
werden. 
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Die  betreffende  Halberstädter  Firma  teilte  mit,  sie  würde  die  auf  sie 
entfallende  Valuta  der  Deutschen  Bank  zur  Verzinsung  überweisen. 

C Kux  sen.,  Halberstadt,  berichtete,  er  hätte  mit  mehreren  Firmen  vergeblich 

wegen  der  Übernahme  verhandelt. 

Der  Magistrat  erteilte  jedoch  den  Zuschlag  nicht,  sondern  entschlol|  sich, 
die  Anleihe  zu  3'  .2%  auszuschreiben;  außer  den  oben  genannten  Häusern 
wurden  noch  B,  J.  Baer,  M.  Helft  und  L.  Ph.  Cohn,  sämtlich  in  Halbersladt, 

herangezogen. 

Das  oben  erwähnte  Konsortium  bot  jetzt  98,80  "»,  Ih'eis  in  bar  oder 
anteiliger  Gutschrift.  Die  Beteiligung  war  bei  den  drei  ersten  Firmen  dieselbe, 
von  eien  letzten  600  000  Mark  waren  jedoch  400  000  an  dieselbe  und  200  000 
an  eine  andere  Halberstädter  Firma  gefallen.  Die  erstere  von  ihnen  wiederholte 
ihre  Bedingung  betr.  Verzinsung  ihres  Guthabens  durch  die  Deutsche  Bank. 

Es  boten  ferner:  Die  Mitteldeutsche  Kreditbank,  Delbrück,  Leo  & Co., 
A.  E.  Wassermann,  Berlin,  und  L.  Ph.  Cohn,  Halberstadt,  98,46 

Die  Diskontogesellschaft,  Berlin 
Der  Magdeburger  Bankverein 

C.  Kux  sen.,  I „ u * 

Ernst  Vogler,  i Halbersladt 

H.  F.  Lehmann, 

R.  Steckner,  ^ 

H.  Arnhold  & Co., 

Der  Hallesche  Bankverein, 

99,50  worauf  der  Zuschla<^  erteilt  wurde.  Rest^eld  verzinsten  sie  mit  2 
Die  Anleihe  wurde  in  Berlin  einjzeführt  und  am  21.  Aue[ust  1S97  von  dem 
Konsortium  zur  öffentlichen  Subskription  aufgelegt  zum  Kurse  von  100,20  '<■. 

Das  Restgeld  verzinste  die  Diskontogesellschaft  allein. 

Die  Zahlungen  erfolgten:  400  000  Mark  sofort. 

.Am  29.  September  1897  500  000  Mark. 

„ 30.  „ 1897  500  000  „ 

„ 1 5.  Oktober  1 897  50  000  „ 

Der  Rest  von  1,3  Millionen  blieb  stehen,  gegen  3 monatliche  Kündigung. 
Die  Stadt  erhielt  dafür  2>  "<>  Zinsen.  Bis  September  1899  wurde  dieser  Betrag 

allmählich,  meist  in  Posten  von  100  000  Mark,  abgehoben.  , , 

Als  Ende  1901  bekannt  wurde,  daß  die  Stadt  eine  neue  3‘  Anleihe 
von  7 000  000  Mark  zu  kreieren  beabsichtigte,  liefen  bereits  im  Dezember  dieses 
und  im  Januar  des  folgenden  Jahres  von  14  Bankhäusern,  meist  von  solchen, 
die  bisher  von  der  Stadt  keine  Aufforderung  erhalten  hatten,  Gesuche  ein,  ci 
der  neuen  Emission  mit  herangezogen  zu  werden. 

Da  die  Ausfertigung  des  Privilegs  nicht  vor  Juli  August  zu  erwarten  war, 
die  Stadt  aber  schon  zum  1.  Juli  500  000  Mark  brauchte,  so  wurden  im  April 
Verhandlungen  eingeleitet,  betreffs  Aufnahme  dieser  Summe  gegen  spater  zu 
übernehmende  Stadtobligationen. 

Die  Landesversicherungs- Anstalt  Sachsen- Anhalt  wollte  3 Millionen  Mark 
solcher  erwerben.  Zunächst  wollte  sie  1 Million  Mark  in  besonders  zu  ver- 
einbarenden monatlichen  Raten  zu  3*  darleihen.  Dafür  verlangte  sie  tüi 

später  1 Million  an  der  Börse  eingeführte  Obligationen  zu  4 "»  unter  dem 
Kurse  der  3'/.^  "o  Preußischen  Konsols.  Die  Stadt  wollte  aber  nur  3,5  "■«  Zins  um 
einen  Kurs  von  3 unter  dem  des  genannten  Papiers  bewilligen.  Da  die 
Anstalt  sich  nur  zu  3^  ^ resp.  3'.^%  verstand,  kam  das  Geschäft  nicht 
zu  Stande.  Deshalb  wurde  beschlossen,  bei  E.  Vogler,  C.  Kux  sen.. 

Mooshake  & Lindemann,  B.  J.  Baer,  M.  Helft  in  Halberstadt,  sowie  bei  der 
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Deutschen  Bank,  Diskontojjesellscliaft,  Darmstädter  Bank,  Seehandliing,  Berliner 
Hamiels<resellschaft  in  Berlin  anzufragen,  ob  nicht  das  Geld  bei  ihnen  unter 
günstigeren  Bedingungen  zu  haben  wäre. 

Beabsichtigt  wäre  die  Ausgabe  von  2 Millionen  Mark.  Die  Begebung 
würde  Juli  August  erfolgen  können.  Es  handele  sich  I.  darum,  ob  sie  zum 

1.  Juli  auf  die  zu  emittierende  Anleihe  ein  Darlehen  gewähren  wollten  und 
zu  welchem  Zinsfuß. 


2.  Ob  sie  schon  jetzt  einen  Betrag  von  1 2 Millionen  Mark  Obligationen 

übernehmen  wollten,  wobei  der  Kurs  von  der  Höhe  des  jeweiligen  Kurses  der 
Preußischen  Konsols  abhängig  gemacht  werden  könnte. 

3.  Ob  sie  den  Rest  des  Kaufpreises  bei  sich  verzinsen  wollten  und 
wie  hoch? 

Die  Höhe  des  Darlehens  zu  1.  könnte  auf  7 5 "io  des  Anleihebetrages  be- 
schränkt werden. 

DiePreußischeZentralgenossenschaftskasse,  bei  der  man  wegen  500000  Mark 
Darlehen  anfragte,  wollte  solches  gegen  Bankdiskont  im  Wechselkredit  geben, 
machte  aber  zur  Bedingung  die  Unterhaltung  eines  Depositenkontos  mit  einem’ 
eisernen  Bestände  von  500  Mark.  Der  Magistrat  ging  hierauf  nicht  ein, 

H.  Vogler,  Quedlinburg,  der  garnicht  aufgetordert  war,  wollte  500  000  Mark 
ä 3^4%  bis  30.  Juni  geben;  doch  das  war  gerade  der  Bedarfstermin. 

An  Geboten  liefen  ein  Beteiligung 


1.  Von  der  Seehandlung  | . .45  "io 

Robert  Warschauer  & Co.  / Berlin 

B.  J.  Baer  in  Halberstadt  10  "o 

Sie  forderten  für  das  Darlehen  von  1,5  Millionen  den  Satz  von 
unter  Bankdiskont,  nicht  unter  2'  .2  "o.  Es  kann  in  Beträgen  von  nicht  weniger 
als  200  000  Mark  abgehoben  werden.  Bei  mehr  als  500  000  Mark  ist  eine 
zweiwöchentliche  Kündigung  erforderlich.  Das  Angebot  geschah  unter  der  Voraus- 
setzung, daß  2 Millionen  der  neuen  Stadtanleihe  überlassen  würden,  und  zwar 
zu  4'  4%  unter  dem  jeweiligen  Kurse  der  3'  konv.  Preußischen  Konsols 
desjenigen  Tages,  an  welchem  die  Lieferung  der  Stücke  vorbörslich  in  Berlin 
erfolgte,  jedoch  nach  Abzug  der  4'  4%  in  keinem  Ealle  mehr  als  100"/o  für 
Mark  100  nominal.  .Außerdem  6 Monat  Marktfreiheit  und  Zahlstelle  (L„  "o). 
Mit  dem  Tage  der  Abnahme  der  Stücke  sollte  die  Verzinsung  des  Darlehens 
aufhören.  Von  da  an  würde  das  nach  Abzug  des  Darlehensbetrages  der  Stadt 
verbleibende  Guthaben  1 '%  unter  Bankdiskont,  fminimal  2"o,  maximal  3'  .,  %) 
verzinst.  Einführung  an  der  fR)rse  hätten  die  Übernehmer  zu  tragen,  ebenso 
die  Hälfte  des  Stempels.  Lieferung  muß  bis  spätestens  31.  August  erfolgen. 

Beteiligung 


2.  Von  der  Diskontogesellschaft 
Berliner  Handelsgesellschaft 
Norddeutsche  Bank  in  Hamburg 
Ephraim  Meyer  & Sohn  in  Hannover 
Magdeburger  Bankverein 
Hallescher  Bankverein 
H.  E.  Lehmann 
Reinhold  Steckner 
H.  Arnhold  & Co. 

C.  Kux  sen.  1 

Ernst  Vogler  f Halberstadt 


in  Halle 


435  000 

Mark 

360  000 

180  000 

125  000 

200  000 

125  000 

125  000 

125  000 

125  000 

100  000 

1 00  000 

2 000  000  Mark 
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Das  Konsortium  war  bereit,  dem  Magistrat  den  nötigen  Vorschuß  zu  \% 
über  Bankdiskont,  nicht  unter  4 ">o  zu  erteilen.  Lieferung  der  Stücke  sollte  bis 
spätestens  31.  |uli  erfolgen.  Den  Kurs  normieiien  sie  auf  4 unter  Börsen- 
preis der  Konsols,  Maximum  97,75  %.  Eür  Restgeld  mit  1 4 tägiger  Kündigung 
wurden  2 bewilligt.  Die  Einführungskosten  sollte  die  Stadt  tragen.  Zalil- 

stelle  {'  „ "Io). 

3.  Von  der  Berliner  Bank  in  Berlin 
A.  Spiegelberg  in  Hannover 
M.  Helft  in  Halberstadt 

zu  97,25  "n.  Sollten  Konsols  unter  101,80  ";o  fallen,  so  ermäßigl  sich  der  obige 
Übernähmekurs  um  den  entsprechenden  gleichen  Kursunterschied.  Das  Darlehen 
sollte  bis  zu  75  "io  erteilt  und  mit  4 Restgeld  mit  dem  Banksätze,  nicht 
über  3 "0  verzinst  werden.  (Zahlstelle  ‘ 

Beteiligung 

Schließlich  4.  Von  einer  Berliner  Bank  1 500  000  Mark 
und  einer  Halberstädter  Privatfirma  500  000  „ 

2 000  000  Mark 

zum  Preise  von  3'  4 "io  unter  dem  Kurse  der  konv.  3‘ .2  % Preußischen 
Konsols,  jedoch  nicht  über  98,50,  sofern  die  Konsols  unter  \0  "io  notierten, 
jedoch  3 ' .2%  unter  dem  Kurse  der  konv.  3‘  .,"io  Preußischen  Konsols,  sofern 
letztere  102  oder  darüber  notieren.  Als  maßgebend  wurde  angenommen  die 
Berliner  Notiz  des  Tages,  an  welchem  das  Anleiheprivileg  im  Reichsanzeiger 

veröffentlicht  wird. 

Sofern  die  Stadt  über  das  Kaufgeld  nicht  verfügte,  sollte  anteilige  Gut- 
schrift in  den  Büchern  der  Übernehmer  ^'4  "io  unter  Bankdiskont,  höchstens  zu 
3 "io  erfolgen.  Einführung  an  der  Börse  trug  das  Konsortium,  ebenso  die 
Hälfte  des  Stempels.  Es  wollte  einen  Vorschuß  gewähren  in  der  ungefähren 

Höhe  der  Valuta  und  zwar  gegen  3V. 2 ''/<>. 

Außerdem  lief  ein  Nachgebot  ein  zu  98,27  %. 

Natürlich  kam  diese  Offerte  garnicht  in  Betracht,  sondern  es  wurden 
die  2 Millionen  Mark  an  das  Konsortium  zu  Ziffer  4 vergeben. 

Das  Privileg  wurde  am  28.  Juli  im  Reichsanzeiger  publiziert.  An  diesem 
Tage  notierten  Preußische  Konsols  102,50,  sodaß  also  der  Preis  sich  auf  99 
stellte.  Das  Kaufgeld  forderte  der  Magistrat  in  Posten  von  30  000—200  000  Mark 

allmählich  bis  Juli  1903  ab.  • 1 

Eine  öffentliche  Subskription  fand  nicht  statt;  die  Obligationen  wurden 

freihändig  verkauft.  Mark  300  000  wurden  an  das  Halberstädter  Mitglied,  der 
Rest  an  das  Berliner  ausgeliefert,  lin  August  1902  wurden  sie  in  Berlin 

zugelassen.  , , . . i 

In  den  Zirkularen,  die  das  betreffende  Berliner  Haus  seiner  Klientel  zu- 
gehen läßt,  wurde  im  September  1902  3'  .2  Halberstädter  Stadtanleihe  an- 
geboten:  Kourtagefrei  und,  falls  gegen  bar,  auch  provisionsfrei  zum  jeweiligen 
Wskurse  abzüglich  einer  kleinen  Bonifikation.  Das  gleiche  Angebot  wurde 
wiederholt  im  Oktober  und  November,  ebenso  mehrfach  im  Dezember  und 
im  Januar  1903.  Der  Tageskurs  stellte  sich  in  dieser  ganzen  Zeit,  m der  che 
Halberstädter  Anleihe  von  der  betreffenden  Bank  offeriert  wurde,  auf  99,50  G. 
Die  Differenz  zwischen  Verkaufs-  und  Übernahmepreis  stellte  sich  also  auf  nur 
0 50  "io  wovon  noch  ein  Bruchteil  für  Bonifikation  abzurechnen  ist. 

’ Da  ein  größerer  Bedarf  nicht  vorlag,  beschloß  der  Magistrat  im  September  1 903 
den  Halberstädter  Firmen  zum  30.  dieses  Monats  240  000  Mark  Anleihescheine 
zu  offerieren.  Es  wurde  freigestellt,  sie  im  Ganzen  oder  in  Teilbeträgen  von 
nicht  unter  40  000  Mark  zu  nehmen.  An  Private  sollte  kein  Verkauf  stattfinden. 
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Die  Depositen kasse  der  Magdeburger  Privatbank  zu  Halberstadt  wollte 
wegen  der  Geringfügigkeit  des  I'ostens  von  einer  Beteiligung  abselien.  H.  Silberberg 
bot  für  40  000  Mark  97,00  "s  Stempel  zu  seinen  Lasten,  M.  Helft,  eventuell  in 
Verbindung  mit  einem  anderen  Bankhause,  für  240900  Mark  97,90  '<>;  Ernst  Vogler, 
Moosliake  & Lindemann,  C.  Kux  sen.  hatten  sich  vereinigt,  um  für  die  ganze 
Summe  98,40  '«  anzustellen,  Stempel  zu  Lasten  der  Stadt.  B.  J.  Baer  gab  seinen 
Kaufpreis  an  für  240  000  auf  98,40,  für  50  000  auf  96,625  "... 

Am  28.  September  fand  eine  Sitzung  des  Finanzausschusses  statt,  er  spracli 
die  Ansicht  aus,  daß  der  Geldmarkt  wohl  zum  April  1904  sich  günstiger  ge- 
stalten würde.  Er  beschloß  aus  diesem  Grunde,  und  da  es  sich  auch  nicht 
empfehle,  kleine  Beträge  zu  begeben,  sondern  es  richtiger  sei,  den  Betrag  von 
1 Million  zu  versilbern,  damit  auch  die  Berliner  Bankiers  an  der  Begebun<r 
beteiligt  werden  könnten  und  ein  besserer  Kurs  erzielt  würde,  für  jetzt  von 
einem  Verkaufe  abzusehen  und  zur  Deckung  des  Kassenbedarfes  ein  Lombard- 
Darlehen  bei  der  Reichsbank  aufzunehmen.  Der  Magistrat  schloß  sich  dem  an. 

Im  Februar  1904  knüpfte  die  Stadt  Unterhandlungen  mit  der  Landes- 
versicherungs  - Anstalt  Sachsen- Anhalt  an,  zwecks  Verkaufs  von  750  000  Mark 
an  diese.  Man  gedachte  300  000  Mark  am  30.  März,  den  Rest  allmählich  bis 
September  zu  entnehmen.  Das  Geschäft  wurde  perfekt  über  400  000  Mark 

zu  99%,  davon  zu  liefern  200  000  Mark  zum  20.  März,  200  000  Mark  zum 
1 5.  April. 

Für  den  Fall,  daß  die  ersten  200  000  Mark  erst  am  30.  März  gewünscht  würden 
sollte  der  Magistrat  für  10  Tage  die  Differenz  v'wischen  Reichsbankdiskont  und 
dem  Diskont  des  Bankiers  der  Anstalt  zahlen  (ca.  I %).  Diese  Bedingung  war 
dadurch  zu  erklären,  daß  die  Anstalt  200  000  Mark  bereits  am  20.  März  ver- 
fügbar liegen  hatte.  Jedoch  konnte  sie  dem  Wunsche  der  Stadt,  Ende  März 

300  000  Mark  zu  geben,  nicht  nachkommen,  weil  sie  nicht  mehr  Geld  als 
200  000  Mark  flüssig  hatte. 

Zur  Ausgabe  eines  großen  Postens,  wie  man  beabsichtigt  hatte,  lag  aber 
auch  im  Marz  und  den  folgenden  Monaten  kein  Bedürfnis  vor.  Deshalb  wurde 
vom  Finanzausschuß  empfohlen,  nach  Maßgabe  des  weiteren  Geldbedarfs  weitere 
Beträge  des  noch  nicht  begebenen  Teils  der  I.  Abteilung  (ca.  600  000  Mark) 
treihändig  zu  verkaufen.  Als  Käufer  kämen  in  Betracht  die  Landesversicheruno's- 
Anstalt  Sachsen -Anhalt,  die  städtische  Sparkasse  und  die  einheimischen  Bank- 
geschäfte. Unter  99  sollte  nichts  abgegeben  w'erden.  Die  erstere  nahm  nichts 
ab.  Aber  die  Sparkasse  kaufte  ca.  200  000  Mark  und  auch  die  Bankiers  meist 
m Posten  von  10  000  Mark  bis  zum  Oktober  1904  den  Rest  der  I.  Serie. 

Erst  im  Frühjahr  1905  lud  der  Magistrat  wieder  zum  Kauf  einer  Summe 
von  1,5  Millionen  3'  "lo  .Anleihe  der  11.  Abteilung  ein  und  zwar  Ernst  VoGer 
Mooshake  & Lindemann,  C.  Kux  sen.,  B.  j.  Baer,  M.  Helft,  H.  Silberberg  in’ 
Halberstadt,  die  Deutsche  und  Darmstädter  E3ank,  Berliner  Handelsgesellschaft 
Seehandlung,  Delbrück,  Leo  & Co.  in  Berlin,  die  Magdeburger  Privatbank  und 
den  Halleschen  Bankverein.  Die  Stücke  waren  sofort  lieferbar.  Zum  30  März 
wurden  300  000  400  000  Mark  in  bar  gebraucht,  den  Rest  wollte  man  bei 

den  Übernehmern  stehen  lassen  und  nach  Bedarf  bis  spätestens  30.  September  1905 
entnehmen.  Einführungskosten  in  Berlin  trugen  die  Käufer. 

Grolfbank  entschloß  sich,  keine  Offerte  abzugeben,  mit  der 
Begründung;  Das  Papier  habe  einen  zu  ausgesprochenen  lokalen  Charakter. 
Uie  Umsätze  dann  verringerten  sich,  sodaß  sich  eine  Notiz  auch  nicht  auf  die 
auei  aufrecht  erhalten  lasse,  weil  sich  der  Handel  in  einem  solchen  Papier 
meist  allmählich  auf  die  betreffende  Stadt  und  den  engeren  oder  weiteren  Um- 
kreis zurückziehe.  Bei  einer  größeren  Anleihe  bäte  sie  um  Aufforderung. 
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Ebenso  lehnte  die  Seehandlung  ein  Mitbieten  ab,  weil  der  Betrag  zu 
geringfügig  sei  und  die  Einführungskosten  noch  dazu  dem  Käufer  zur  Last 

Eine  Privatfirma,  Halberstadt,  berichtete,  daß  sich  die  von  ihr  zur  Teil- 
nahme aufgeforderte  Berliner  Großbank  mit  Rücksicht  auf  die  zahlreichen  jetzt 
emittierten' Stadtanleihen  zu  dem  Geschäfte  nicht  habe  bereit  finden  lassen. 
Infolgedessen  könne  sie  auch  kein  Gebot  abgeben. 

Von  5 Konsortien  liefen  Offerten  ein.  Beteiligung 

1 Von  Gebr.  Arnhold,  Dresden  (Führung)  24  "o 

M.  Helft,  Halberstadt  22"» 

F.  W.  Krause  & Co.,  Berlin  24  % 

Mauer  & Plaut,  Cassel  ^ 

Zuckschwerdt  & Beuchei,  Magdeburg  20 

zu  98,76"»;  für  Restgeld  wollten  sie  2'j.,"lo,  den  Stempel  zur  Hallte  zahlen 

(Zahlstelle  ' « "/o). 

2.  Von  Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover 
Commerz-  und  Diskontobank,  Berlin 

7u  08  385  "».  Der  Kaufpreis  sollte  mit  1 "'o  unter  Bankdiskont,  Maximum  3 
verzinst  werden;  Stempelkosten  ' -2  (Zahlstelle  ‘ «"»).  Falls  die  Stadt  die 
Einführungsspesen  trage,  erhöhte  sich  das  Gebot  auf  98,58  "». 

3.  Von  Delbrück,  Leo  & Co.,  Berlin 

zu  96  75  "/»,  sonst  unter  ungefähr  gleichen  Bedingungen. 

«.V4  ^ Uö+fiilifTiinfr 


4.  Von  der  Deutschen  Bank  (Führung) 
Magdeburger  Privatbank 
Mooshake  & Lindemann,  Halberstadt 
zu  98,7 1 "/»,  bei  2 "»  Zins  für  das  Kaufgeld  (Zahlstelle 

5.  Von  der  Diskontogesellschaft  (Führung)  ( j 
Berliner  Handelsgesellschaft  I 

Norddeutsche  Bank  in  Hamburg 
Magdeburger  Bankverein 
H.  Arnhold  & Co. 

H.  F.  Lehmann  in  Halle  a.  S. 


H.  F.  Lehmann  ) m Halle  a.  b. 
R.  Steckner 

f 1 Halberstadt 

Ernst  Vogler  ) 

Hallescher  Bankverein  in  Halle  a.  S 


Beteiligung 
500  000  Mark 
500  000 
500  000  „ 

eile  ' 's  ""). 

Beteiligung 

350000'  Mark 
in  Berlin  235  OOO  „ 

145  000  „ 

160  000  „ 

100  000  „ 

100  000  „ 

100  000  „ 

80  000  „ 

80  000  „ 

100  000  „ 

1 500  000  Mark 


zu  98  50"»  bei  2 "»  Zins  für  das  Kaufgeld,  das  bis  Ende  beptember  m 
Beträgen  von  nicht  unter  300  000  Mark  gegen  einwüchenthche  Kündigung 
abgehoben  werden  sollte.  Stempelkosten  ' 2 (Zahlstelle). 

Die  erste  Offerte  fand  Annahme. 

Am  31.  März  1905  wurden  die  1,5  Millionen  zu  99  40  « be  den 
Konsorten,  sowie  in  Leipzig,  bei  der  Filiale  der  Bank  für  Handel  und  Industrie 
und  bei  Erttel,  Freiberg  & Co.,  daselbst  zur  Zeichnung  autgeleg  . 

In  der  eben  dargestellten  Zeit  kommt  die  Stadt  mit  große^ren  Summen 
an  den  Markt.  Die  Halberstädter  Bankiers  geben  jetzt  selbständig  gar  kein 
Gebot  mehr  ab,  sondern  befinden  sich  immer  in  der  Ge  olgschaft  von  Beilinu 
Hamburger,  Magdeburger  und  Hallenser  Firmen  und  sind  aubc  s 

»erin*)-en  Summen  beteiligt.  Aber  auch  die  Magdeburger  und  Halkmsei,  die 
der  vori^^en  Periode  Konsortien  geführt  hatten,  sind  jetzt  mit  den  Berliner 
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Qroßbanken  verbiintien.  Von  der  Verzinsung'  des  Guthabens  bedingen  die 
einheimischen  Firmen  mehrfach  Befreiung;  einmal  verzinst  die  Diskonto- 
gesellschaft dasselbe  für  alle  anderen  Mitglieder  des  Konsortiums.  Bei  dem 
Versuche,  240  000  Mark  an  die  einheimischen  Banken  zu  vergeben,  erhält  der 
Magistrat  keine  ihm  zusagenden  Angebote,  sodaß  er  sich  entschließt,  einen 
größeren  Posten  zu  begeben,  um  auch  die  Berliner  zu  dem  Geschäft  mit  heran- 
zielien  zu  können,  wovon  er  sich  einen  besseren  Eifolg  verspricht.  Als  Bieter 
treten  auch  mehrfach  einzelne  Berliner  Häuser  allein  "auf.  Der  Weiterverkauf 
wird  von  den  Konsorten  meist  auf  dem  Wege  der  Subskription  bewerkstelligt, 
nur  bei  der  Emission  von  1902  findet  ein  freihändiger  Verkauf  statt. 

ln  Zeiten,  vvo  die  Kämmerei  keinen  größeren  Bedarf  hat,  verkauft  sie  von 
Fall  zu  Fall  kleine  Posten  an  die  Sparkasse  und  an  die  drei  dortigen  Bankiers. 
Die  Landesversicherungs- Anstalt  Sachsen- Anhalt  ist  auch  Käufer  eines  be- 
deutenden Postens;  sie  ist  jedoch  nicht  in  der  Lage,  der  Stadt  soweit  mit  den 
Zahlungsterminen  und  den  von  ihr  gewünschten  Summen  entgegeuzukommen, 
wie  die  Banken  es  zu  tun  pflegen. 


I 


3.  Quedlinburg. 

Die  ältesten  Schulden,  die  die  Stadt  Quedlinburg  kontrahierte,  wurden  iii 
der  Form  des  individuellen  Schuldscheins  aufgenommeii.  1868  betrugen  sie 

Im  Dezember  1868  machte  der  Magistrat  bekannt:  Die  Stadtverordneten- 

versammlung hat  in  Erhöhung  der  städtischen  Schuld  um  zunächst  7 500  Taler 
gewilligt.  Infolgedessen  suchen  wir  Kapitalien  im  Betrage  von  nicht  untei 
100  Talern  zu  Zins  und  sehen  schriftlichen  oder  mündlichen  Anmeldungen 

im  Geschäftszimmer  des  Bürgermeisters  entgegen. 

Es  fanden  daraufhin  bis  zum  Februar  1869  Einzahlungen  in  Hohe  von 
13  900  Talern  von  Quedlinburger  Bürgern,  sowie  von  Landwirten  aus  den 
umliegenden  Dörfern  statt.  Man  nahm  also  mehr,  als  im  Augenblick  erforder  ich 
war-  es  war  bekannt,  daß  der  Kreis  in  der  nächsten  Zeit  400  000  Taler  leihen 
würde,  dann  würde  schwer  Geld  zu  erhalten  sein.  Uber  die  gezahlten  Sunnnen 
wurden  Schuldscheine  ausgestellt,  die  von  Seiten  der  Gläubiger  sowohl  wie 
von  Seiten  der  Stadt  mit  6 monatlicher  Frist  gekündigt  werden  konnten.  Im 
Dezember  1869  war  wieder  Bedarf  für  7 000  Taler  vorhanden;  diesmal  fragte 
die  Stadt  sogar  bei  einigen  Landwirten  in  der  Umgegend  durch  Brief  an,  ob 

sie  Gelder  leihen  könnten.  , r.  • ^ 

Im  gleichen  Monat  indessen  erwarb  sich  die  Stadt  das  Privileg  zur  Aus- 
gabe von  70  000  Talern  in  4'  ./'h  Inhaberobligationen  in  Stücken  von  100  Talern. 
Die  vorhandenen  Schulden  sollten  in  dieser  neuen  Anleihe  aufgehen.  Man 
erhielt  dadurch  von  Seiten  der  .G  1 ä u b i g e r unkündbare  Obligationen,  die 
vom  Jahre  1870  ab  jährlich  durch  Auslosung  zum  Nennwert  oder  durch  Ankauf 
zurückgezahlt  wurden.  Die  Umrechnung  geschah  zu  96  Die  Vorziige,  die 
der  Magistrat  der  neuen  Form  nachrühmte,  um  die  Inhaber  der  alten  Schuld- 
scheine zum  Umtausch  zu  veranlassen,  waren  folgende:  . 

Neben  der  gleichen  Sicherheit  haben  Obligationen  den  Vorzug,  daß  die 
Gläubiger  die  Forderung  durch  Weiterbegebung  des  Papiers  jederzeit  realisierbar 
machen,  und  daß  die  den  Anleihescheinen  beigefügten  Zinsscheine  an  Zahlungs- 
Statt  ausgegeben  werden  können,  und  die  Zinsen  nicht  mehr  abgeholt  zu  werden 

brauchen.  . vr  . ^ a 

Auf  Wunsch  konnte  auch  Eintragung  auf  den  Namen  statttmden,  und 

dann  Benachrichtigung  bei  Auslosung  erfolgen.  Den  Umtausch  und  Absatz 

besorgte  allein  die  Kämmerei.  • r j i 

Es  gingen  fast  alle  Gläubiger  auf  den  Umtausch  ein,  teilweise  fanden  noch 

Zahlungen  zur  Abrundung  der  Beträge  statt.  Mehrfach  wurde  auch  die  Ein- 
tragung auf  den  Namen  zwecks  Benachrichtigung  verlangt.  n j-  ' 

Einige  ganz  vorsichtige  Leute  nahmen  den  Tausch  nur  unter  der  Bedingung 
vor,  daß,  wenn  sie  die  Papiere  verkaufen  müßten,  und  nicht  preiswert  absetzen 
könnten,  die  Stadt  sie  statt  der  Auslosung  ankaufen  und  mindestens  den  Einkaufs- 
kms  berechnen  sollte,  der  Magistrat  ging  darauf  ein  mit  der  Einschränkung,  es 
nur  tun  zu  müssen,  wenn  er  nach  Maßgabe  der  Tilgungssumme  hierzu  im 

Stande  wäre. 


II 
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Der  Verkauf  wurde  auch  über  den  Umtausch  hinaus  fortgesetzt;  so  über- 
nahm die  Sparkasse  Aschersleben  106  Obligationen.  Bis  zum  Juni  1871  waren 
600  Stück,  also  180  000  Mark  begeben.  Ende  1875  sollten  die  restlichen 
30  000  Mark  versilbert  werden,  und  zwar  zu  101  "k.  Der  Magistrat  erheb  eine 
dementsprechende  Bekanntmachung  mit  einem  Hinweis  darauf,  daß  sich  die 
Papiere  wegen  ihrer  vorzüglichen  Sicherheit  besonders  zur  Kapitalanlage  eigneten. 
Der  Betrag  war  innerhalb  von  8 Tagen  abgesetzt. 

In  den  folgenden  Jahren  wurde  der  außerordentliche  Bedarf  durch  Auf- 
nahme von  kleineren  Summen  bei  der  Sparkasse  gedeckt. 

Erst  im  März  1878  brauchte  die  Stadt  wieder  einen  größeren  Posten  von 
200  000  Mark.  Zugleich  wurde  die  Frage  der  zweckmäßigsten  Beschaffung 
erörtert,  ob  eine  Anleihe  bei  Instituten  (Provinzialhilfskasse,  Sparkasse)  oder 
Darlehen  gegen  Schuldschein  oder  Einzelverpfändungen  von  städtischem  Grund- 
besitz oder  endlich  Ausgabe  von  unkündbaren  Inhaberpapieren  vorzuziehen  sei. 
Man  hielt  den  letzteren  Weg  der  Geldbeschaffung  dem  Interesse  der  Kommune 
am  besten  entsprechend,  da  die  Stadt  niemals  in  die  Gefahr  einer  ungelegenen 
Kündigung  kommen  könnte;  auch  müsse  im  Interesse  eines  guten  Kursstandes 
auf  die  möglichst  erleichterte  Zirkulation  der  C»bligationen  Wert  gelegt  werden. 
Bei  4 % hoffte  man  die  in  500  Mark  Stücken  ausgestellten  Papiere  annähernd 
zu  94  ”!o  unterzubringen. 

Im  Januar  1879  begann  der  Verkauf  durch  die  Kämmereikasse  und  zwar 
gab  man  immer  nur  soviel  ab,  als  Geldbedarf  vorhanden  war.  Mehrfach  wurden 
Kaufgesuche  wegen  genügenden  Barbestandes  der  Kämmerei  zurückgewiesen. 
In  den  Jahren  1879  80  erhielt  man  94  "o,  1882  den  Parikurs  und  1883  wurde 
der  Rest  von  95  Stück  zu  100,25  % versilbert. 

Am  22.  August  1884  wurde  der  Stadt  die  Genehmigung  zur  Ausgabe 
einer  Anleihe  von  200  000  Mark  zu  4 ' v.  erteilt.  Die  Begebung  derselben 
vollzog  sich  in  ganz  ähnlicher  Weise  wie  die  der  vorhergehenden. 

Es  wurde  immer  darauf  gesehen,  daß  der  Verkauf  nur  allmählich  nach 
dem  eintretenden  Bedarf  erfolgte  und  zwar  wurden  zunächst  die  städtischen 
Stiftungen  und  die  übrigen  Sonderkassen  mit  neuen  Obligationen  bedacht,  um 
die  große  Zahl  der  Wertpapier -Gattungen,  die  in  den  Depositorien  verwahrt 
wurden,  zu  vermindern.  Der  Preis  wurde  auf  102‘'/o  normiert;  sollte  ein 
öffentliches  Angebot  erfolgen  müssen,  so  sollte  er  auf  lOl'lo  ermäßigt  werden. 
1888  erzielte  man  sogar  103,50  %. 

Der  Absatz,  den  allein  die  Kämmereikasst  bewerkstelligte,  vollzog  sich  in 
folgender  Weise.  Es  wurden  verkauft; 


1884/85 

35 

Stück 

a 

500 

Mark 

1885/86 

40 

500 

yy 

1886  87 

63 

yy 

500 

yy 

1887/88 

19 

V 

yy 

500 

yy 

1888  89 

f 

109 

yy 

500 

yy 

1889,90 

126 

yy 

500 

yy 

8 „ wurden  zur  Amortisation  benutzt. 

400  Stück. 

Als  in  späterer  Zeit  eine  Konvertierung  in  Frage  kam,  unterließ  man 
diese  Operation,  weil  die  Anleihe  fast  ganz  bei  Stiftungen  und  städtischen 
Anstalten  untergebracht  war. 

Zum  1.  April  1889  wurden  dagegen  die  noch  umlaufenden  Obligationen 
der  1.  (70  er)  und  11.  Anleihe  (79  er)  mit  Rücksicht  auf  das  fortschreitende 
Sinken  des  Zinsfußes  zurückgezahlt.  Zu  diestmi  Zwecke  nahm  die  Stadt  ein 
Darlehen  von  330  000  Mark  zu  3‘/.2%  bei  der  Sparkasse  auf. 
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Nach  dem  Erlaß  vom  2.  April  1884  des  Ministeriums  des  Innern  ist  es 
zulässig  daß  die  öffentlichen  Sparkassen  aus  ihren  Beständen  an  die  eigenen 
Gemeinden  ohne  Bestellung  einer  Spezialsicherheit  Darlehen  bis  zu  einem 
Viertel  ihres  Gesamtbestandes  geben,  sofern  sie  eine  solche  Bestimmung  m ihr 
Statut  aufnehmen.  Dies  ist  für  Quedlinburg  der  Fall. 

Von  dieser  Zeit  an  hat  die  Stadt  häufig  wieder  diesen  Weg  beschrittcn. 
Er  bedeutete  vor  allem  eine  große  Vereinfachung  des  Schuldenwesens. 

Sogleich  bei  der  nächsten  Schuldaufnahme  1891  ging  man  zur  Sparkasse. 
Es  handelte  sich  um  500  000  Mark  zu  Die  Sparkasse  überwies  das 

ganze  Kapital  der  Kämmerei  aus  ihren  Wertpapierbeständen  zu  einem  zu  ver- 
dnbarenden  Kurse,  100  000  Mark  sogleich,  der  Rest  aihnähhch  nach  Erfordern. 
Übergeben  wurden  200  000  Mark  in  Ostpreußischen,  215  000  Mark  m West- 
nreußischen  Landschaftlichen  Pfandbriefen,  der  Rest  in  Posener  Landschattlichen 
und  in  Zentral -Pfandbriefen.  Die  Sparkasse  erhielt  einen  Schuldschein,  die 
Kämmerei  zahlte  die  volle  Rente  an  erstere  und  verkaufte  die  Papiere  nach 
dem  vorkommenden  Bedarf.  Sie  genoß  also  von  den  zunächst  nicht  zur  Ver- 
silberung kommenden  Papieren  die  Zinsen. 

ln  zwei  weiteren  Fällen  nahm  die  Stadt  die  Sparkasse  m Anspruch. 
1893-  95  zum  Schlachthausbau  für  420  000  Mark  (3'/-,  "«)  sowie  1899  1900 

zum  Rathauserweiterungsbau  mit  355  000  Mark  (3‘,,  '«)■  Aiich  hier  erfolgte 
die  Abhebuno-  des  Geldes  allmählich  nach  dem  emtretenden  Bedan.  Sehr  an- 
schaulich zeigen  dies  die  Entnahmen  bei  der  letzteren  der  beiden  Anleihen; 

sie  erfolgten: 


am  1.  April  1899 
„ 26.  April  „ 

„ 1.  Juli 

„ 24.  August  „ 

„ 3.  November  „ 

7.  November  1899 
„ 5.  Dezember  „ 

„ 11.  Januar  1900 

„ 15.  April  „ 

„ 20.  Juli 

„ 20.  August  „ 

„ 26.  September  „ 

„ 13.  Dezember  „ 

„ 11.  März  1901 
„ 20.  November  1902 


1899  Mark  60  000 
..  20  000 


„ 20  000 

„ 20  000 

„ 10  000 

„ 10  000 

„ 20  000 

„ 30  000 

„ 20  000 
„ 20  000 
„ 20  000 
„ 20  000 
„ 20  000 
„ 30  000 

! „ 35  000 

Mark  355  000 


Zwei  weitere  Anleihen  nahm  Quedlinburg  bei  dem  Okonmmerat  Dippe 
auf  nämlich  1895  120  000  Mark  zu  3\.,  "«  zur  Bestreitung  von  Grunderwerbs- 
kosten, sowie  1902  400  000  Mark  zu  3,6  % zum  Bau  des  Elektrizitätswerkes. 

Daß  jedoch  diese  bequeme  Art  der  Kreditbeschaffung  nicht  in  allen 
Fällen  anzuwenden  war,  vor  allem  wenn  größere  Summen  als  bisher  erforderheh 
waren,  das  trat  im  Jahre  1902  hervor.  Ende  1901  wurde  von  den  städtischen 
Behörden  über  eine  neue  Schuldaufnahme  von  ca.  2,3— 2,3  Millionen  Mark 
beraten.  Der  Finanzausschuß  stellte  dabei  folgende  Erwägungen  an : 

Am  einfachsten  und  leichtesten  gestalte  sich  die  Aufnahme  einer  Anleihe 
bei  der  städtischen  Sparkasse.  Dazu  wäre  nur  die  Genehmigung  des  Bezirks- 
ausschusses nötig.  Auch  könnte  der  Umstand,  daß  bei  derselben  bereits  vier 

Anleihen  zu  städtischen  Zwecken  über 
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330  000  Mark 
500  000  „ 

420  000  „ 

355  000  „ 


I (Allgemeine  Verwendung) 

(Sclilachthausbau) 

(Rathauserw  eiterungsbau) 


zusammen  über  I 605  000  Mark 


aufgenomnien  und  davon  noch  1 353  537  Mark  zu  tilgen  wären,  wohl  kein 
wesentliches  Hindernis  sein,  eine  neue  Schuld  bei  derselben  Kasse  aufzunehmen. 

Aber  nur  ein  Viertel  der  Bestände  könne  an  die  Gemeinde  vergeben 
werden.  Die  Einlagen  betrugen  damals  ca.  0 Millionen  Mark  demnach  war 
nur  noch  ein  verhältnismäßig  kleiner  Betrag  verfügbar. 

Zur  Kreierung  einer  Schuld  von  größertm  Umfange  hatte  man  sich,  wie 
eine  Denkschrift  von  1902  hervorhob,  entschlossen,  weil  eine  einheitliche 
Kreditbeschaffung  auf  eine  ganze  Reihe  von  Jahren  und  für  eine  ganze  Reihe 
von  Unternehmungen  bei  weitem  dem  andentn  System  vorzuziehen  sei,  nach 
dem  für  jede  einzelne  Anlage  jedesmal  die  hierfür  nötige  Summe  durch  eine 
besondere  Anleihe  beschafft  würde.  Es  würde  dadurch  ein  nicht  gering  zu 
veranschlagender  Aufwand  an  Zeit,  Arbeitskraft  und  Geld  erspart,  die  sogenannten 
General  Unkosten  seien  bei  einer  einheitlichen  Anleihe  weit  geringer. 

Bei  der  Größe  der  erforderlichen  Summen  könnten  diese  denn  wohl  nur 
durch  Inanspruchnahme  des  allgemeinen  Geldmarktes  beschafft  werden  und  da 
nur  die  Ausgabe  von  Inhaberpapieren  in  Frage  kommen,  wofür  die  vor- 
stehenden Ausführungen  in  betreff  von  Zeit  und  Kostenersparnis  in  erhöhtem 
Maße  gelten.  Dazu  käme  die  für  Inhaberpapiere  notorische  Tatsache,  daß 
größere  Anleihen  leichter  zu  begeben  sind  und  lieber  gekauft  werden,  wie 
kleinere.  Zur  Zulassung  an  der  Börse  gehöre  an  sich  schon  ein  Betrag  von 
1 Million  Mark  und  ein  börsenmäßiger  Hanilel  in  solchen  Papieren  sei  für 
den  Besitzer  in  vieler  Hinsicht  vorteilhaft.  Auch  gewähre  er  die  Aussicht  auf 
eine  leichtere  Unterbringung. 

Um  die  Papiere  an  den  Markt  zu  führen,  würde  die  Mitwirkung  eines 
oder  mehrerer  Bankhäuser  nötig  sein. 

Der  Referent  glaubte  an  eine  Unterbringung  bei  Zuhilfenahme  der  Börse 

bei  3V2"'®  zum  Kurse  von  96"« 

„ 4"/o  „ „ „ 103"/« 

ohne  Börse  „ 4"/«  „ „ „ 102"/« 

Beschlossen  wurde,  die  Anleihe  auf  2,2  Millionen  zu  normieren  und  in 
fünf  Abteilungen,  vier  zu  500  000  Mark,  eine  zu  200  000  Mark  zu  zerlegen. 

Während  diese  Verhandlungen  gepflogen  wurden,  sandten  zahlreiche 
Bankhäuser  Gesuche  ein,  des  Inhalts,  sie  zur  Übernahme  aufzufordern,  so  die 
Dresdner  Bank,  A.  Spiegelberg,  Alfred  Steinberg,  Hannover,  Louis  Bremer  & Co., 
Braunschweig,  Hermann  Bartels,  Hannover,  Berliner  Bank,  Delbrück,  Leo  & Co., 
Deutsche  Genossenschaftsbank,  Berlin,  Aschersiebener  Bank,  Gebrüder  Arnhold, 
Dresden,  B.  J.  Baer,  Halberstadt  in  Verbindung  mit  einem  Berliner  Freunde, 
die  Magdeburger  Privatbank ; auch  mehrere  Hypothekenbanken  offerierten 
Kommunaldarlehen. 

Ebenso  liefen  nach  Veröffentlichung  des  Privilegs  vom  14.  Oktober  1903 
wieder  viele  ejerartige  Offerten  ein. 

Doch  der  Bedarf  der  Stadt  war  nur  so  groß,  daß  1 Serie  von  500  000  Mark 
ä S’/.^"«  zur  Emission  kam,  und  diese  brachte  sie  nach  alter  Gewohnheit  zu 
250  000  Mark  bei  der  Sparkasse,  zu  80  000  Mark  bei  mehreren  Fonds  unter. 
Betreffs  der  restlichen  170  000  Mark  fragte  sie  am  23.  Oktober  1903  bei  der 
Magdeburger  Privatbank,  Zweigniederlassung  Quedlinburg,  dem  Vorschußverein, 
e.  G.  m.  u.  H.,  in  Quedlinburg  und  dem  Bankier  G.  Vogler  an,  ob  sie  geneigt 
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wären,  den  Vertrieb  derselben  zu  übernehmen  und  zu  welchem  Kurse.  Am 
1.  Dezember  sollten  die  Stücke  geliefert  werden.  Die  Abhebung  der  Valuta 
sollte  in  Teilbeträgen  erfolgen  und  zwar  waren  in  Aussicht  genommen 

am  1 . Februar  1 904  60  000  Mark 

„ 28.  „ 1904  60  000  „ 

„ 31.  März  1904  der  Rest. 

Für  die  Verzinsung  beanspruchte  man  3 "«,  Einführung  der  1.  Abteilung  war 
nicht  beabsichtigt.  Die  Kosten  der  Schlußabrechnung  sollten  beide  Parteien  zur 
Hälfte  tragen.  Für  das  Restgeld  forderte  man  Sicherheiten. 

Die  Magdeburger  Privatbank  bot  den  Kurs  von  99,25  "« 

Der  Vorschußverein,  e.  G.  m.  u.  H.  96,75  "« 

G.  Vogler  99,05  "/«. 

Außerdem  gab  eine  Quedlinburger  Firma  ein  Nachgebot  ab  zu  99,75'«; 
dieses  hätte  natürlich  in  keinem  Falle  Berücksichtigung  gefunden,  aber  auch  das 
der  Magdeburger  Privatbank  wurde  nicht  angenommen,  sondern  man  uberließ 
die  170  000  Mark  zu  99,25"/«  auch  noch  der  Sparkasse,  mit  Rücksicht  auf  die 

erheblich  gewachsenen  Einlagen  derselben.  . r>  u ^ 

Wie  wir  hören,  hat  der  Magistrat  die  Absicht,  sich  bei  der  Begebung  der 

folgenden  Serien,  die  bald  zu  erwarten  steht  (Ende  1905),  der  Vermittlung  der 

Banken  zu  bedienen.  ,.  . . , ■ * 

Soweit  die  Stadt  überhaupt  den  öffentlichen  Kredit  in  Anspruch  nimmt, 

handelt  es  sich  um  relativ  kleine  Summen,  die  dazu  ganz  allmählich  begeben 
werden,  weil  sie  ganz  allmählich  gebraucht  werden.  Die  Sparkassen  und 
Stiftungen  sind  die  hauptsächlichsten  Käufer,  aber  auch  das  Publikum  beteiligt 

Auch  bei  der  letzten,  größeren  Anleihe  ist  wieder  die  Vereilberung  in 
Serien  vorgesehen,  die  nicht  größer  als  500  000  Mark  sind.  Die  Kämm^ei 
hat  die  Mitwirkung  von  Vermittlern  bisher  vollkommen  entbehren  können.  Aber 
auf  Seiten  der  Banken  finden  wir  doch  auch  für  die  kleine  Anleihe  der  kleinen 
Stadt  bereits  reges  Interesse.  Wenigstens  lassen  die  massenhaften  Angebote  zur 
Übernahme,  die  bei  dem  Bekanntwerden  der  Schuldaufnahme  einliefen,  darauf 
schließen.  Eine  Börsen -Notiz  genießt  die  Anleihe  noch  nicht,  doch  ist  sie 
wegen  der  damit  für  den  Gläubiger  und  auch  für  den  Schuldner  verbundenen 

Vorteile  in  Aussicht  genommen. 


4.  Halle  a.  S. 

nahm  1874  drei  Millionen  Mark  zu  4'.,"/«  beim  Reichsinvalidenfonds  auf. 
Die  Anleihe  von  1882  im  Betrage  von  1,5  Millionen  (4"/«  jetzt  3'  .U'«)  wurde 
im  Umtausch  gegen  die  Stücke  einer  höher  verzinslichen  Vorgängerin  von  der 
Stadtkasse  direkt ‘begeben,  eine  weitere  von  450  000  Mark  im  folgenden  Jahre 

bei  dieser  direkt  gezeichnet.  , • -r  -,u  ^ •• 

Die  nächste  Anleihe  von  6 Millionen  Mark  von  1886  kam  in  Teilbeträgen 

zur  Emission.  Wegen  der  Begebung  der  ersten  Hälfte  von  3 Millionen  Mark 

zu  3'  .2"«  wurden  durch  öffentliche  Bekanntmachung  in  Börsenblättern  Offerten 

von  Bankhäusern  erbeten. 

Es  boten-  1.  Landau,  Nationalbank  für  Deutschland, 

■ G.  Fromberg  & Co.,  Berlin  98,28  "« 

Jacquier  & Seciirius,  Berlin,  mit  Konsorten  97,15  "» 

Der  Hallesche  Bankverein,  H.  F.  Lehmann, 

R.  Steckner,  H.  Arnhold  & Co.,  Halle  a.  S.  98,10"«. 
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Den  Ziischla.£T  erhielt  das  Konsortium  der  3 Berliner  Firmen. 

Am  14.  Januar  1887  fand  auf  die  guiannte  Summe  die  öffentliche 
Subskription  zu  99,50  "'o  statt  und  zwar  hei  der  Nationalbank  für  Deutschland, 
Berlin,  beim  Schlesischen  Bankverein,  Breslau,  dem  Halleschen  Bankverein,  bei 
H.  F.  Lehmann,  R.  Steckner,  Zeising,  Arnhold,  Heinrich  fV  Co.,  Halle  und 
bei  der  Leipziger  Diskontogesellschaft. 

Der  Rest  der  Anleihe  wurde  in  Beträgen  von  500  000,  500  000,  79  900, 
800  000,  967  500  und  152  600  Mark  in  der  Zeit  bis  Juni  1891  und  zu  ver- 
schiedenen durch  die  Lage  des  Geldmarktes  bedingten  Kursen  (93,75  -99  *^'o) 
zum  Teil  der  städtischen  Sparkasse  zur  Abstoßung  gewährter  Vorschüsse,  zum 
Teil  einem  Konsortium  von  4 5 Halleschen  Bankfirmen  überlassen.  Dieses 

letztere  veranstaltete  am  16.  Juni  1891  eine  Zeichnung  auf  837  500  Mark  zu 
94  ^^0.  — Von  1887  an  wird  die  Anleihe  in  Berlin  und  Halle  notiert. 

Die  Begebung  der  Anleihe  von  1892  in  Höhe  von  7 Millionen  Mark 
erfolgte  in  der  Zeit  vom  Januar  1893  bis  zum  Mai  1899  zum  Durchschnittskurs 
von  97,88  %. 

Zum  Wettbewerb  bei  der  Vergebung  von  Abteilung  1 und  II  (3  Millionen 


Mark  3',.2"/o)  wurden  29  Firmen  aufgefordert. 

10  Angebote  liefen  ein: 

1.  Deutsche  Bank,  Berlin,  E.  Hassengier,  Halle  95,81  "o 

2.  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Nationalbank  für  Deutsch- 
land, J,  Landau,  Berlin,  Hallescher  Bankverein,  R.  Steckner, 

H.  F.  Lehmann,  Halle  95,70  % 

3.  Hildesheimer  Bank,  C.  Bennewitz,  T^ingel  & Co.,  Magde- 
burg, Magdeburger  Bankverein,  Magdeburger  Privatbank  95,13% 

4.  Delbrück,  Leo  & Co.,  Rob.  Warschauer  & Co.,  Berlin  95,11  % 

5.  Allgemeine  Deutsche  Kredit- Anstalt  und  Leipziger  Bank, 

Leipzig  94,15  % 

6.  Bank  für  Handel  und  Industrie,  Berliner  Handels- 
gesellschaft, H.  Arnhold  & Co.,  Halle  95,92  % 

7.  Ephraim  Meyer  & Sohn  und  Konsorten,  Hannover  95,655  % 

8.  Seehandlung,  Berlin  95,60  % 

9.  Dresdner  Bank,  Berlin  95,62  % 

10.  Schlesischer  Bankverein,  Breslau  94,75  %. 


Den  Zuschlag  erhielt  das  unter  Ziffer  6 aufgeführte  Konsortium.  Eine 
öffentliche  Zeichnung  fand  nicht  statt.  Im  Januar  1897  wurden  die  Obligationen 
zu  97  io  an  der  Berliner  Börse  eingeführt. 

Die  in.  und  IV.  Abteilung  wurde  in  kleinen  Posten  an  die  städtische 
Sparkasse  und  an  Hallesche  Bankfirmen  begebtai. 

Bei  der  V.  Serie  (1  Million)  wurden  26  Firmen  zur  Übernahme  eiiigeladen. 
Es  beteiligten  sich  an  der  Konkurrenz: 

1.  Der  Hallesche  Bankverein,  H.  F.  Lehmann,  R.  Steckner,  H.  Arnhold  & Co., 

Halle 

2.  Deutsche  Bank,  Berlin,  E.  Hassengier,  Halle 

3.  Bank  für  Handel  und  Industrie,  Berliner  Handelsgesellschaft 

4.  Becker  & Co.,  Leipzig 

5.  Allgemeine  Deutsche  Kredit- Anstalt,  Leipzig, 
welche  letztere  das  beste  Gebot  abgab. 

Endlich  bei  der  letzten  Serie  (1  Million),  bei  der  10  Firmen  aufgefordert 
wurden,  liefen  2 Gebote  ein: 
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1.  Hallescher  Bankverein,  H.  F.  Lehmann,  R.  Steckner,  H.  Arnhold  & Co., 
Halle  a.  S. 

2.  Becker  & Co.,  Leipzig, 

von  denen  das  letztere  angenommen  wurde. 

Am  18.  Mai  1899  fand  auf  854  500  Mark  zu  95,75  % die  Zeichnung 
statt,  und  zwar  außer  bei  der  Übernehmerin  noch  bei  H.  F.  Lehmann, 

R.  Steckner,  Halle  und  beim  Halleschen  Bankverein. 

Von  der  Anleihe  von  1900  im  Betrage  von  12  Millionen  Mark  sind  bis 
jetzt  2 Abteilungen  von  je  3 Millionen  (4%)  begeben.  Bei  der  Emission 
der  ersten  iin  Jahre  1900  forderte  der  Magistrat  65  Firmen  auf,  worauf  von 

5 Konsortien  Offerten  eingereicht  wurden.  , UcM.afr 

1 Seehandlung,  Bank  für  Handel  und  Industrie,  Berliner  Handelsgesellschaft, 

S.  Bleichröder,  Delbrück,  Leo  & Co.,  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Diskonto- 
gesellschaft, Rob.  Warschauer  & Co.,  Berlin,  H.  Arnhold  & Co.,  Hallescher 
Bankverein,  H.  F.  Lehmann,  R.  Steckner,  Halle,  Becker  & Co.,  Leipzig. 

2.  Berliner  Bank,  Bayerische  Handelsbank,  München,  Oldenburger 
Landesbank,  E.  C.  Weyhausen,  B.  Loose  & Co.,  Bremen,  Hermann  Bartels, 

3.  Nationalbank  für  Deutschland,  Breslauer  Diskontobank,  Berlin,  Vereins- 
bank in  Hamburg,  L.  Behrens  & Söhne,  Hamburg.  .du 

4.  Deutsche  Bank,  Berlin,  Dingel  & Co.,  Magdeburg,  Hannoversche  Bank, 
Leipziger  Bank,  Magdeburger  Privatbank,  Osnabrücker  Bank,  E.  Hassengier  & Co 
D.  H.  Apelt  & Sohn,  Frenkel  & Poetsch,  Paul  Schauseil  & Co  Halle  a.  S. 

5.  Ephraim  Meyer  8:  Sohn,  Hannover,  Commerz-  und  Diskontobaiih, 

Berlin,  M.  M.  Warburg  & Co.,  Hamburg. 

Das  beste  Gebot  hatte  das  Konsortium  zu  1 abgegeben.  Es  veranstaltete 
am  3.  Mai  1900  zu  99,40%  eine  Subskription. 

Bei  der  zweiten  Abteilung  wurden  im  Jahre  1901  wiederum  65  Bank- 
häuser herangezogen.  Es  liefen  diesmal  von  9 Gruppen  Offerten  ein  und  zwar; 
1.  bot  dasselbe  Konsortium  unter  Führung  der  Seehandlung  wie  bei  der 

vorigen  Hannoversche  Bank,  Hildesheimer  Bank, 

Osnabrücker  Bank,  E.  Hassengier  & Co.,  D.  H.  Apelt  & Sohn,  Frenkel  & Poetsch, 

P.  Schauseil  8:  Co.,  Halle.  , , i_  i u 

3.  Berliner  Bank,  Meyer  Cohn,  Berlin,  Bayerische  Handdsbank,  München. 

4.  Mitteldeutsche  Kreditbank,  Frankfurt  und  Berlin,  F W.  Kra^e  & Co., 
C.  Schlesinger  Trier  & Co.,  Berlin,  Gebr.  Arnhold,  Dresden,  B.  M.  Strupp, 

5^  Veit  L.  Homburger,  Karlsruhe,  Hardy  & Co.,  Berlin,  L.  & E.  Werthei mber, 
Frankfurt  a.  M.,  Württembergische  Landesbank,  Stuttgart.  . „ 

6.  Mendelssohn  & Co.,  A.  Schaaffhausen'scher  Bankverein  Berlm. 

7.  Nationalbank  für  Deutschland,  Berlin,  L.  Behrens  & Sohne,  Hamburg. 

8.  Magdeburger  Bankverein,  Magdeburger  Privatbank,  Dingel  is:  Co., 

F A.  Neubauer,  Zuckschwerdt  & Beuchei,  Magdeburg.  . i * u i 

9.  Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover,  Commerz-  und  Diskontobank, 

Berlin,  J.  Schultze  & Wolde,  Bremen,  M.  M.  Warburg  & Co.,  Hamburg. 

Dasselbe  Konsortium  wie  bei  der  vorigen  Serie  erhielt  den  Zuschlag; 
es  veranstaltete  aber  diesmal  keine  Subskription,  sondern  einen  freihändigen  Verkauf. 

Eür  die  Abhebung  der  Valuta  und  für  die  zeitweise  verzinsliche  Aus- 
leihung von  Anleihegeldern  wurden  in  jedem  Ealle  besondere  Vereinbarungen 
getroffen,  bei  der  natürlich  die  Höhe  der  Beträge,  die  Zeitdauer  der  Ausleihung 
und  die  Kündigungsfristen  von  Einfluß  waren.  Bei  längerer  Ausleihung  u 
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bei  vierteljährlicher  Kündigung  wurde  meist  ein  Zinsfuß  von  3 ‘'■o  erzielt.  Nur 
in  einem  Falle,  bei  der  Begebung  der  4 "/o  Anleihe  von  1000  hat  das 
Ubernahmekonsortium  den  vollen  Zinssatz  der  Anleihe  für  die  stehen  ge- 
bliebenen Teile  des  Übernahmepreises  gezahlt. 

Die  Abrechnung  über  die  Begebung  erfolgte  stets  nur  mit  dem  führenden 
Bankhause. 

5.  Erfurt 

brachte  seine  erste  Anleihe  im  Betrage  von  1,5  Millionen  Mark  zu  4’  ver- 
zinslich im  Jahre  1873  beim  Reichsinvalidenfonds  unter;  es  ging  ebenso  wie 
seiner  Zeit  Magdeburg  und  viele  andere  Städte,  1886  zu  einer  verstärkten 
Tilgung  von  6 % über,  da  der  Fonds  in  eine  Zinsherabsetzung  nicht  einwilligte. 
Eine  weitere  Anleihe  von  1,5  Millionen  Mark  (4  '»)  übernahm  1878  die  Deutsche 
Genossenschaftsbank,  Berlin,  und  die  Erfurter  Bank.  Die  beiden  folgenden: 
1 Million  Mark  ä 1888  und  1,5  Millionen  Mark  ä im  gleichen 

Jahre,  versilberte  die  Stadtkasse  allein. 

1893  erhielt  sie  das  Privileg,  6,2  Millionen  Mark  Obligationen  zu  emittieren, 
t Davon  kamen  3 Millionen  Mark  (3‘  .2%)  im  April  1893  zur  Begebung  an  die 

Seehandlung  und  die  Deutsche  Genossenschaftsbank  zu  Berlin.  Die  folgende 
Serie  von  2 Millionen  Mark  (3'/.2''")  wurde  in  2 Abteilungen  von  je  1 Million 
Mark  begeben  und  zwar  wurde  die  erste  1896  an  A.  Stücke,  Erfurt,  und  die 
Privatbank  zu  Gotha,  die  zweite  1899  an  die  beiden  genannten  Firmen  verkauft, 

: zu  denen  noch  die  Erfurter  Bank  hinzutrat. 

l*  Die  letzte  Serie  von  1,2  Millionen  Mark  (4%)  übernahm  1900  ein 

Konsortium,  bestehend  aus  der  Deutschen  Bank,  Berlin,  Privatbank  zu  Gotha, 
Adolph  Stürcke,  Erfurt,  Erfurter  Bank  und  R.  Steckner,  Flalle  a.  S.,  zu  98,63 

Ein  Gebot  hatten  auch  abgegeben  die  Seehandlung  vereint  mit  der 
I Deutschen  Genossenschaftsbank,  Berlin.  Die  Anleihe  wurde  am  4,  April  1900 

i zu  99,75  % zur  Zeichnung  aufgelegt. 

* Von  der  1901  genehmigten  letzten  Anleihe  von  4,95  Millionen  Mark 

kamen  im  gleichen  Jahre  die  beiden  ersten  Abteilungen  von  zusammen  2 Millionen 
Mark  (4  %)  zur  Versilberung. 

Gebote  waren  abgegeben  von  5 Konsortien: 

1.  Seehandlung,  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Berlin. 

2.  Commerz-  und  Diskontobank,  F.  W.  Krause  & Co.,  Berlin. 

3.  F.  Unger,  Erfurt,  Flardy  & Co.,  Berlin,  L.  & E.  Wertheimber,  Frank- 
furt a.  M. 

4.  Delbrück,  Leo  & Co.,  Nationalbank  für  Deutschland,  Rob.  Warschauer  & Co., 

5 Berlin. 

I 5.  Deutsche  Bank,  Berlin,  Erfurter  f-Jank,  Adolph  Stürcke,  Erfurt,  Privatbank 

zu  Gotha,  R.  Steckner,  Flalle. 

» Das  letzte  Konsortium  erhielt  den  Zuschlag  zu  100,54  %.  Am  2.  Juni  1901 

fand  die  öffentliche  Subskription  zu  101,25  "o  statt. 

Auf  die  111.  Abteilung  (3‘  erhielt  die  Nationalbank  für  Deutschland 
und  Delbrück,  Leo  & Co.,  Berlin,  den  Zuschlag.  Sie  legten  sie  am  8.  Juli  1903 
zu  99,70%  zur  Zeichnung  auf. 

Von  der  IV.  Abteilung  im  Betrage  von  1 Million  Mark  übernahm  am 
26.  Juni  1905:  Die  Gothaer  Privatbank  250  000  Mark 

Adolph  Stürcke,  Erfurt  250  000  „ 

Mehrere  Hallesche  Bankfirmen  400  000  „ 

Die  Erfurter  Bank  100  000 


Die  beiden  letzten  Anleihen  werden  in  Berlin  notiert. 
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6.  Nordhausen 

hat  eine  Anleihe  I,  Ausgabe  vom  Jahre  1888  im  ursprünglichen  Betrage  von 
1961800  Mark  zu  3'.,"»  verzinslich,  sowie  eine  Anleihe  11.  Ausgabe  vom 
Jahre  1898  im  ursprünghehen  Betrage  von  1 800  000  Mark,  ebenfalls  mit  3'  ^ « 

verzinslich,  laufen.  • i-  i 

Die  erstere,  welche  zum  gröHten  Teil  zur  Tilgung  älterer,  höher  verzinshcner 

Anleihen  diente,  wurde  im  ^Dezember  1887  zur  öffentlichen  Ausschreibung 
crebracht  und  dabei,  in  Anbetracht  des  derzeitigen  hohen  Zinsfuhes  der  Reichs- 
bank, ein  Höchstgeld  von  97,070%  erzielt.  Die  übernehmenden  Bankhäuser 
waren  die  Firma  H.  Bach,  Nordhausen,  und  Ephraim  Meyer  & Sohn.  Hannover; 
die  Abrechnung  erfolgte  durch  Vermittlung  der  zuerst  genannten  Firma  und 
war  glatt  am  tage  der  Übernahme.  Der  nicht  sofort  verwendbare  Erlös  der 
Anleihe  brachte  einen  geringeren  Zwischenzins,  sodaB  sich  der  Begebungskurs 

dadurch  noch  um  ca.  3/4%  ermäßigte. 

Die  zweite  Ausgabe  war  zum  Teil  zur  Tilgung  aufgenommener  Darlehen, 

deren  Kündigungsfristen  man  ausnützen  konnte,  bestimmt,  zum  Teil  trat  der 
Geldbedarf  nicht  sofort  ein,  sodaß  man  beim  Verkauf  der  Anleihe  die  Verhältnisse 
des  Geldmarktes  berücksichtigen  und  dadurch  bessere  Begebungskurse  erzielen  1 

konnte.  Der  Absatz  der  Stücke  erfolgte  freihändig  an  Banken  und  Bankiers  j 

an  städtische  Stiftungen,  öffentliche  Anstalten  und  an  Private.  Den  Banken  und  j 

Bankiers  wurde  eine  Vermittlungsgebühr  bewilligt.  Der  Durchschnittskurs  bei  j 

Begebung  dieser  Anleihe  stellte  sich  auf  99,75  %;  ein  größerer  Verlust  an 

Zwischenzinsen  entstand  nicht. 

Die  Anleihen  werden  bisher  nicht  offiziell  notiert. 


7.  Merseburg 

hat  bis  jetzt  nur  eine  Anleihe  von  2 200  000  Mark  zu  4%  im  Jahre  1901 
gemacht.  Hiervon  hat  eine  Million  die  Landesversicherungs- Anstalt  Sachsen- 
Anhalt  übernommen;  der  Rest  wurde  von  Banken  in  beschrankter  Submission 
begeben.  Berliner  und  andere  auswärtige  Banken  und  Bankiers  hatten  sich 
daran  beteiligt.  Den  Zuschlag  erhielt  Delbrück,  Leo  & Co.,  Berlin,  zum  Kurse 
von  103,94  "/o.  Die  Zahlungen  der  Valuta  erfolgten  bei  Bedarf  seitens  des 
Emissionshauses  sofort,  das  die  noch  nicht  abgehobene  yaliita  mit  3 % verzinste. 
Im  März  1903  wurde  diese  Anleihe  an  der  Berliner  Börse  eingeführt. 

8.  Burg  b.  M. 

Die  auf  Grund  eines  Privilegs  vom  Jahre  1898  verausgabten  3' 

950  000  Mark  übernahm  die  Sparkasse,  während  von  der  1900  genehmigten 
Anleihe  von  4 Millionen  Mark  2 500  000  Mark  an  die  VersicherungsgeselNchatt 
Wilhelma  in  Magdeburg  begeben  wurden  (4  %).  Also  Banken  waren  in  beiden 
Fällen  überflüssig;  doch  äußerte  der  Magistrat  die  Ansicht,  daß  diese  bei  besserer 
Kenntnis  der  einschlägigen  Verhältnisse  in  der  Regel  eine  billigere  Verzinsung 
und  einen  höheren  Kurs  dem  Darlehensucher  verschaffen  konnten,  ohne  etwa 
dabei  zu  sagen,  daß  er  in  den  obigen  Fällen  mit  dem  Resultate  der  Begebung 

nicht  zufrieden  gewesen  wäre.  ..  1 u 

Im  November  1901  legten  die  Deutsche  Bank  und  der  Magdeburger 

Bankverein,  der  eine  Geschäftsstelle  in  Burg  besitzt,  2,5  Milluyien  Mark  zu 
102  10  ""  zur  Zeichnung  auf;  die  Wilhelma  muß  demnach  die  Obligationen  an 
dieselben  weiter  veräußert  haben.  Die  letztere  Anleihe  wird  in  Berlin  notiert. 
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9.  Stendal. 

Nach  mehreren  kleineren  Anleihen,  die  alle  den  Fietrajj  von  300  000  Mark 
nicht  übersteigen,  gab  die  Stadt  1901  zum  ersten  Male  eine  gröbere  Summe 
aus,  nämlich  1310  000  Mark  zu  4%,  die  im  April  1901  von  der  Deutschen 
Hank  an  der  Berliner  Börse  eingeführt  wurden.  Die  erste  Notiz  am  7.  Mai 
stellte  sich  auf  101,30  ultimo  1901  1903  auf  102,50,  103,40,  104,30  %. 

1903  kam  eine  neue  Anleihe  von  3,27  Millionen  Mark  zu  3'!.^''!o  zur 
Ausgabe.  Sie  wurde  von  einem  Konsortium,  bestehend  aus  der  Dresdner  Bank, 
Berlin,  L.  & E.  Wertheimber,  Frankfurt  a.  M und  F.  A.  Neubauer,  Magdeburg, 
übernommen  und  von  den  Mitgliedern  freihändig  verkauft  zum  Tageskurse  mit  einer 
bestimmten  Minimalgrenze,  dieselbebetrug  im  Monat  der  Einführung  100,50  "/o. 


10.  Naumburg  a.  S. 

Eine  3'  '.2"/o  Anleihe  von  1 520  000  Mark  wurde  mit  Hilfe  von  Hallenser 
Firmen  versilbert  und  an  der  Börse  von  Halle  zur  Notiz  gebracht,  die  folgende 
von  1897  im  Betrage  von  2 075  800  Mark  (3*  .2"/o)  wurde  zu  96"»  am 
23.  November  1901  zum  ersten  Mal  in  Berlin  notiert. 

Von  der  letzten  Anleihe  von  1900,  4 179  000  Mark  (4  "/o)  wurden 
(499  000  Mark  fest  plaziert)  3 680  000  Mark  am  15.  Dezember  1900  zu  99,25  "o 
zur  Zeichnung  aufgelegt.  Das  Konsortium  bestand  aus  der  Seehandlung, 
Deutschen  Genossenschaftsbank,  Berlin,  Kredit-  und  Sparbank,  Leipzig. 
Zeichnungen  nahmen  außerdem  entgegen  die  Eisleber  Diskontogesellschaft, 
der  Hallesche  Bankverein,  Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover  und 
Altenburg  & Lindemann,  Naumburg.  Davon  wurden  4 092  500  Mark  auf 
3L.^%  konvertiert  mit  Hilfe  der  Diskontogesellschaft,  Berlin  und  1903  ebenfalls 
in  Berlin  eingeführt. 


II.  Langensalza. 

Eine  alte  Anleihe  vom  Jahre  1881  von  ursprünglich  750  000  Mark  ist 
liurch  Vermittlung  von  Banken  ausgegeben.  Die  Einzelheiten  können  aber 
nicht  mehr  festgestellt  werden.  Diese  Anleihe  ist  zuletzt  im  Jahre  1897  von 
4 auf  3 ‘ .2%  konvertiert  worden.  Die  Stadt  hat  zu  dieser  Konvertierung  die 
Vermittelung  eines  Bankinstituts  nicht  begehrt  und  den  Verzicht  auf  eine  solche 
nicht  zu  bereuen  gehabt. 

Von  der  durch  Ministerial- Erlaß  vom  14.  Dezember  1903  zugelassenen 
Obligationenanleihe  von  2 500  000  Mark  hat  der  Magistrat  versucht,  zunächst 
durch  Ausschreibung  vom  5.  März  1904  einen  Betrag  von  1 150  000  Mark 
durch  Vermittlung  eines  Bankhauses  zu  begeben. 

Es  boten: 

1.  ein  von  der  Deutschen  Bank,  Berlin  geführtes  Konsortium  97,1 15  "/o 

2.  Delbrück,  Leo  & Co.,  Berlin  96,63  % 

3.  Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover,  namens  eines 

Konsortiums  97,81  "Io 

97,13  % 


4.  Filiale  der  Dresdner  Bank,  Hannover 
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Sämtliche  Gebote  wurden  abgelehnt,  und  der  Gesamtbetrag  — 1 150  000  Mark 
freihändig  an  die  Versicherungs- Anstalt  Sachsen  - Anhalt  verkauft  zu  folgenden 

Bedingungen : 

Die  Lieferung  der  Schuldverschreibungen,  bezw.  Zahlung  erfolgt 
Kurse  von  98,50  %.  Verzinsung,  Tilgung  und  Kündigung  der  Anleihe  g^ 

unter  den  in  der  ministeriellen  Genehmigung  festgesetzten  Bedingungen.  le 

Anleihe  ist  bis  spätestens  1.  Juli  1905  an  der  Berliner  Börse  emzutuhren. 
Druckkosten  der  Anleihe,  Kosten  der  Übersendung  der  Stücke,  Reichsstempe - 
abo-abe  für  Emission  und  für  die  Schlußnote,  sowie  Kosten  der  Einführung 
an'^der  Berliner  Börse  übernimmt  die  Stadt.  Außerdem  zahlt  diese  dem  Ban  - 

hause  H.  F.  Lehmann,  Halle  eine  Provision  von  ' .2%.  f 'J'’ 

Teilbeträge  erfolgte  nach  Vereinbarung,  bei  welcher  nach  Möglichkeit  aut  d 
Geldbedarf  der  Kämmerei  einerseits  und  auf  die  verfügbaren  Bestände  er 
Versicherungsanstalt  andererseits  Rücksicht  genommen  wurde. 

Von  dem  hiernach  verbleibenden  Rest  der  Anleihe  wurden  672  000  Mark 
freihändig  in  kleinen  Beträgen  an  Private  und  öffentliche  Geldinstitute  verkauft 
und  der  Preis  je  nach  dem  Stande  des  Geldmarktes  bestimmt,  wahrend  weitere 
678  000  Mark  wiederum  die  Landesversicherungsanstalt  zum  Kurse  von  98,50 
im  Übrigen  zu  gleichen  Bedingungen  wie  den  ersten  Betrag  übernommen  hat. 
Im  Juli  1904  wurde  die  Anleihe  durch  Vermittelung  von  Rob.  Warschauer  & Co., 
Berlin,  an  der  dortigen  Börse  zur  Einführung  gebracht. 


12.  Schönebeck  a.  E. 

hat  1878  240  000  Mark  zu  4C2"®  (j^^^t  4%),  und  1886  300  000  Mark  zu 

4 % ausgegeben,  Bezüglich  der  ersten  Anleihe  läßt  sich  nicht  feststellen,  ob 
die  Emission  unter  Mitwirkung  von  Banken  stattgefunden  hat;  die  zweite  ist 
zum  Teil  mit  Hilfe  einer  solchen  begeben. 

Die  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Berlin,  Ephraim  Meyer  & Sohn, 
Hannover,  A.  Spiegelberg,  Hannover,  S.  Frenkel,  Berlin,  Moreau  Heymann, 
Berlin,  Stephan  Lenheim  Nachf.,  Gotha  und  verschiedene 

reichten  Angebote  ein.  Den  Zuschlag  für  einen  Teilbetrag  von  1 50  000  Mark 
erhielt  A Spiegelberg,  Hannover  zu  101,50%,  der  Restbetrag  wurde  zu  gleichem 
Kurse  von  der  Schönebecker  Sparkasse  übernommen.  Da  die  Begebung  immer 
nur  bei  eintretendem  Geldbedarf  erfolgte,  so  war  eine  Rückverzinsung  nicht 
notwendig.  Eine  Börsennotiz  genießt  die  Anleihe  nicht. 


13.  Aken. 

Die  Stadt  hat  im  Jahre  1889  275  000  Mark  zu  3'j.,"o  verzinslich  aus- 
treL^eben  Die  Versilberung  fand  statt  unter  Mitwirkung  der  Firma  H.  F.  Lehmann, 
Halle  a.‘  S.  und  zwar  erzielte  man  99,50  %.  Von  8 Firmen  ™ Angebote 
zur  Übernahme  eingelaiifen,  Konsortien  beteiligten  sicdi  nicht.  Die  noch  nicht 
abgehobene  Valuta  wurde  mit  3>  .2 von  dem  Bankhause  verzinst.  Die 
Kündigungsfristen  betrugen  '.2  Jahr.  Die  Anleihe  wird  notiert  an  der  Börse 

ZU  Halle  a.  S. 
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14.  Weissenfels. 

Im  Jahre  1886  erhielt  die  Stadt  das  Privilet^  zur  Ausgabe  einer  4% 
Anleihe  von  1 000  000  Mark.  Sie  wurde  vom  Magistrat  selbst  in  verschiedenen 
Abschnitten  nach  Bedarf  begeben  zu  diversen  Kursen  (102,50  104).  An  einer 

Börse  wurde  sie  nicht  eingeführt. 


15.  Neuhaldensleben. 

Die  Neuhaldensiebener  Stadtobligationen  wurden  seiner  Zeit  von  Privat- 
abnehmern zum  Nennwert  übernommen  und  zwar  ohne  Mitwirkung  von 
Banken.  Die  Anleihe  wird  nicht  offiziell  notiert 


16.  Stassfurt 

hat  eine  ursprünglich  5%,  seit  1886  4 'Vo  Anleihe  vom  Jahre  1876.  Das  Geld 
wurde  nach  und  nach  gebraucht,  weshalb  der  Verkauf  der  Papiere  nach  Bedarf 
von  der  Kämmerei  - Kasse  vorgenomnien  wurde.  I:s  wurden  für  die  Obligationen 
101  und  102  ",o  gezahlt,  während  die  Bankiers:  Gebr.  Wolff,  Bernburg,  Gerson, 
Walther  & Co.  und  Herzfeld  und  Büchler  zu  Aschersleben  nur  99  "o  geboten 
hatten,  oder  den  Vertrieb  der  Papiere  nur  kommissionsweise  bei  * -2 " Provision 
übernehmen  wollten.  Auch  diese  Stadtanleihe  wird  an  keiner  Börse  notiert. 


17.  Oschersleben. 

I Die  Begebung  hat  bisher  unter  Mitwirkung  von  Banken  nicht  statt- 

j gefunden.  Es  sind  auch  Offerten  von  solchen  bisher  nicht  eingezogen. 

■ Eine  Notiz  für  diese  Anleihe  besteht  nicht. 

f 

V 
\ 
i 

\ 

• 18.  Mühlhausen  i.  Th. 

I hat  seine  Obligationsanleihen  und  zwar 

' 1 88 1 er  2 000  000  Mark  a 4 <'!o 

, 1888  er  2 000  000  „ 

1 1 902  er  1 200  000  „ „ 4 "« 

■ in  kleineren  Beträgen  je  nach  Bedarf  versilbert.  Eine  Börsennotiz  genießen 

I j dieselben  nicht. 


19.  Tangermünde. 

Auf  Grund  des  Privilegiums  vom  20.  April  1885  gab  die  Stadtgemeinde 
400  000  Mark  4 "o  Anleihescheine  aus,  deren  Emissionspreis  auf  100,25  "'o  fest- 
gesetzt wurde.  Hiervon  wurden  300  000  Mark  an  die  Deutsche  Genossenschafts- 
bank, Berlin  und  100  000  Mark  freihändig  im  Einzelnen  verkauft.  Ferner 
wurden  1891  genehmigte  200  000  Mark  (4%)  freihändig  zum  Parikurse  von 
der  Kämmerei  versilbert.  Endlich  hat  die  Stadt  1901  600  000  Mark  4 ",o 
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Schuldverschreibungen  ausgestellt,  wovon  bisher  nur  569  000  Mark  ausgepben 
sind.  Auch  die  Stücke  dieser  Anleihe  sind  freihändig  verkauft  (da  sich  nur 
Anleihebeträge  von  mindestens  einer  Million  an  der  Berliner  Börse  einfuhren 

lassen),  der  Emissionspreis  betrug  100%.  Der  Verkauf  des 

im  Betrage  von  31  000  Mark  wird  nach  Bedarf  erfolgen.  Offiziell  notiert 

werden  die  Anleihen  nicht. 


20.  21.  22.  23. 

Risleben  hat  1883  und  1886  kleine  Obligationenanleihen  begehen,  wie, 
war  nicht  festzustellen ; Aschersleben  und  Zeitz  haben  diese 
nicht  benutzt,  sondern  die  erforderlichen  Darlehen  bei  der  städtischen  Sparkasse 

aufgenommen.  Ebenso  Sangerhausen. 


J 


C.  Ergfebnisse. 


Wir  haben  gesehen,  die  Art  und  Weise,  in  der  die  Städte  ihre  Anleilien 
begeben,  ist  eine  recht  mannigfache.  Die  Emission  durch  die  eigene  Kasse  ist 
die  natürlichste  und  ursprünglichste.  Wir  finden  sie  angewandt  bei  allen 
Konummen  im  Anfänge  der  Entwicklung,  die  kleinen  sind  vielfach  noch  garnicht 
über  diese  Form  der  Begebung  hinausgegangen,  sie  bildet  noch  heute  die  Regel 
bei  ihnen,  so  in  Quedlinburg,  Weißenfels,  Staßfurt,  Oschersleben,  Neuhaldensleben, 
Tangermünde  etc.  ln  mehreren  Fällen  war  die  Emission  mit  Hilfe  von  Banken 
beabsichtigt,  wie  in  Langensalza  und  Staßfurt,  wurde  aber  schließlich  allein 
bewirkt,  weil  die  von  denselben  gebotenen  Kurse  nicht  konvenierten.  Der  Grund, 
weshalb  diese  Städte  diese  Art  der  Versilberung  wählten,  liegt  darin,  daß  es 
sich  bei  ihnen  um  relativ  geringe  Summen  handelt,  die  nach  Bedarf  verkauft 
werden.  Vorbedingung  ist  dabei,  anderweitig  Darlehen  aufnehmen  zu  können, 
wenn  die  Begebung  im  Momente  des  Geldbedarfs  nicht  zu  bewirken  ist. 
Mehrere  Magistrate  haben  sich  geäußert,  weshalb  sie  so  verfahren. 

So  Langensalza:  «Bei  Begebung  von  Anleihen  kleiner  Städte  bleibt  zu 
berücksichtigen,  daß  für  solche  am  Orte  der  Begebung  noch  der  beste  Kurs 
zu  erzielen  ist.  Vermag  daher  die  geldsuchende  Gemeinde  so  zu  operieren, 
daß  sie  ihren  Geldbedarf  nur  nach  und  nach  durch  Ausgabe  von  Obligationen 
deckt,  so  wird  sie  in  der  Regel  kleinere  Beträge  mit  gutem  Erfolge  an  Ort  und 
Stelle  absetzen  können.  Sie  wird  sich  aber  in  solchem  Falle  vorübergehende 
Darlehen  sichern  müssen,  etwa  dadurch,  daß  sie  vorübergehenden  Kredit  bei 
Sparkassen  sucht.  Solcher  ist  in  der  Regel  zu  mäßigem  Zinsfuß  zu  erlangen. v 

Oschersleben  spricht  folgende  Ansicht  aus:  «Wir  würden  der  Begebung 
mit  Hilfe  von  Banken  den  Vorzug  dann  geben,  wenn  es  sich  um  Unterbringung 
großer  Anleihen  handeln  würde,  und  zwar  deshalb,  um  die  Papiere  börsen- 
gängig zu  machen.  Kleinere  Anleihen  versuchen  wir  in  der  Stadt  selbst  und 
deren  Umgebung  unterzubringen,  um  der  Einwohnerschaft  resp.  den  Kapitalisten 
eine  sichere  Anlage  ohne  Kosten  zu  ermöglichen. 

Staßfurt  schreibt : «Bei  größeren  Anleihen,  und  wenn  die  Gelder  schnell 
I j beschafft  werden  müssen,  ist  die  Begebung  mit  Hilfe  von  Banken  vorzuziehen. >- 

Die  Kreditaufnahme  in  den  größeren  Städten  hat  im  Anfänge  und  in 
den  kleineren  noch  heute  vielfach  das  Zeichen  des  Individuellen  an  sich  und 
es  gibt  da  auf  beiden  Seiten,  beim  Schuldner  sowohl  wie  beim  Gläubiger, 
öfter  ein  Entgegenkommen.  So  finden  wir  z.  B.  in  Quedlinburg  noch  in  den 
60er  Jahren  den  individuellen  Schuldschein.  Dieselbe  Stadt  fragt  brieflich  bei 
Landwirten  in  der  Umgebung  an,  ob  sie  Geld  zu  verleihen  hätten.  Die  Inhaber- 
papiere schreibt  sie  auf  den  Namen  um,  benachdchtigt  den  Gläubiger  von  der 
Auslosung,  oder  verspricht  sogar,  wenn  der  Darleiher  zur  Versilberung  genötigt 
sein  sollte  und  diese  nicht  ohne  Verluste  anderweitig  bewirken  könnte,  das 
Papier  statt  der  Auslosung  zurückzukaufen,  oder  sie  verzichtet  auf  die  Konversion, 
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weil  die  Anleihescheine  fast  ganz  in  den  städtischen  Stiftungen  liegen.  Mehr- 
fach wird  die  Absicht  ausgesprochen,  den  Bürgern  Gelegenheit  zu  einer  sicheren 
und  billigen  Anlage  zu  geben.  Daß  es  auf  der  anderen  Seite  bei  diesen, 
besonders  in  kleinen  Gemeinwesen,  als  nobile  officium  gilt,  sich  an  der  Über- 
nahme von  Stadtobligationen  zu  beteiligen,  ist  ja  bekannt  genug.  Aus  diesen 
Gründen  findet  eine  genaue  Preisbildung,  die  mit  dem  Geldmarkt  vollkommen 
im  Einklang  steht,  meistens  garnicht  statt.  Das  geht  ganz  klar  daraus  hervor, 
daß  z.  B.  Quedlinburg  jahrelang  den  gleichen  Emissionskurs  beibehält,  daß 
Tangermünde  bei  seinen  Verkäufen,  die  sich  über  mehr  als  zehn  Jahre  erstrecken,  I 

immer  den  Parikurs  erhält.  Daher  mag  es  auch  kommen,  daß  mehrere  Städte 
auf  die  beabsichtigte  Mitwirkung  von  Bankhäusern  verzichten,  weil  sie  durch  . 

direkte  Begebung  einen  besseren  Preis  erzielen,  als  er  auf  dem  allgemeinen 

Markte  geboten  wird. 

Das  Entgegenkommen  auf  Seiten  der  städtischen  Sparkassen  und  Stittungen 
aber  kann  nicht  immer  gerade  ein  freiwilliges  genannt  werden.  Vielfach  haben 
wir  gesehen,  daß  sie  kaufen  mußten,  wenn  das  Publikum  sich  zurückhielt, 
daß  sie  erst  Staatspapiere  veräußerten,  um  Stadtpapiere  erwerben  zu  können. 

Also  bei  allmählich  auftretendem  Bedarfe,  bei  kleinen  Summen,  bei  einer 
kaufkräftigen  Einwohnerschaft,  ist  die  Begebung  durch  die  eigene  Kasse  wohl 
geeignet,  die  Bedürfnisse  der  Kämmerei  zu  befriedigen. 

Die  großen  Schwierigkeiten,  die  Magdeburg  und  Halberstadt  'ii't 
Absatz  ihrer  ersten  Anleihen  haben,  kann  man  nicht  allein  der  gewählten 
Emissionsform  zuschreiben,  ln  jenen  Jahren  war  es  nocht  nicht  üblich,  sein 
Geld  in  Stadtobligationen  anzulegen.  Man  brachte  es  in  anderer  Weise  und 
nach  der  damaligen  Ansicht  sicherer  unter. 

Wenn  diese  eben  genannten  Vorbedingungen  zutreffen,  greifen  auch  heute 
noch  die  größeren  Städte  zu  dieser  Art  der  Versilberung.  Wenn  das  Papier 
schon  längst  einen  Markt  hat,  so  wird  doch  in  Zeiten  großen  Anlagebedurfnisses 
und  bei  kleinem  Bedarf  der  Kämmerei  der  Verkauf  direkt  durch  diese  au 
Private  besonders  aber  auch  an  Stiftungen  und  Versicherungsanstalten  und  an  I 

die  Sparkasse  bewirkt,  und  zwar  nehmen  diese  Institute  auch  größere  Posten; 
sie  müssen  sich  aber  doch  immer  nach  ihrem  eigenen  Bedarf  richten,  und 
können  der  Kämmerei  in  der  Regel  nicht  soweit  entgegenkommen,  wie  die 

Banken.  ■ a . 

Der  Sparkassen  erinnert  man  sich  besonders  gern,  wenn  m Zeiten  dei 

Geldknappheit  die  anderen  Wege  nicht  so  günstige  Ergebnisse  versprühen. 

Und  mehr  als  einmal  haben  diese  treuen  Helfer  aus  alter  Zeit  ihre  Treue 
erneut  bewiesen,  indem  sie  einen  Kurs  bewilligten,  der  sich  über  dem  hielt, 
den  die  Banken  nach  Lage  des  Geldmarktes  bieten  konnten,  und  Restgeld 
vorteilhafter  verzinsten  als  diese.  Den  Vorwurf,  den  Scha ebner  jüngst  im 
Archiv  für  Sozialwissenschaft  und  Sozialpolitik  und  früher  schon  in  der 
Sozialen  Praxis  (1901)  in  dem  Artikel  • Billige  Städteanleihen  und  die  Interessen 
der  Sparkassen»  den  letzteren  gemacht  hat,  können  wir  auch  mehreren  m 
unserem  Bezirke  nicht  ersparen. 

Wo  nun  diese  Vorbedingungen  nicht  zutreffen,  wo  auch  die  Sparkasse 
oder  andere  Institute  ein  Interimsdarlehen  nicht  zu  gewähren  vermögen,  hat 
man  dann  öfter  die  zweite  Form  anzuwenden  versucht,  den  kommissjonsweisen 
Verkauf  durch  Banken,  gegen  eine  Vergütung  von  Seiten  der  Stadt.  Sie 
bestimmt  dann  entweder  den  Begebungskurs  selbsl,  oder  normiert  ihn  nach  dem 
Börsenpreis.  Aber  ein  schnellerer  Absatz  wird  durch  diese  Form  niclit  erreicht, 
sie  erscheint  nicht  geeignet,  in  schlechten  Zeiten  eine  Abhilfe  zu  schatfen  und 
ist  deshalb  auch  nur  selten  angewendet. 
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Dieselben  Erfahrungen  hat  man  in  Preußen  mit  eiern  kornmissionsvveisen 
Vertrieb  von  Staatsanleihen  gernaclit.  (Siehe;  Schwartz  und  Strutz,  der  Preußische 
Staatshaushalt.)  Er  hat  den  Nachteil,  daß  er  sich  nur  langsam  vollzieht,  sich 
j auch  nur  bewährt,  solange  ilie  Marktlage  günstig  bleibt;  sobald  die  Verhältnisse 

des  Geldmarktes  sich  verschlechterten,  waren  die  Banken  nur  zu  erheblichem 
Abschlag  unter  dem  Tageskurse  zur  Übernahme  bereit  und  suchten  Hinter- 
männer.» 

I Dagegen  finden  wir  häufig  in  Zeiten,  wo  der  Geldmarkt  leicht  ist,  und 

die  Städte  freihändig  verkaufen,  daß  den  Bankii.TS,  die  als  Käufer  auftreten,  ein 
etwas  niedrigerer  Kurs  bewilligt  wird  als  den  übrigen  .Abnehmern.  Das  ist 
t|  zwar  nicht  mehr  kommissionsweiser  Verkauf  mi  Aufträge  der  Kämmerei  zu 

■ nennen,  aber  in  seinem  Erfolge  kommt  er  diesem  gleich;  diese  Art  des  Absatzes 

ist  auch  nur  bei  günstiger  Marktlage  anzuwemlen,  die  Banken  kommen  nur, 
je  nachdem  die  Käufer  zu  ihnen  kommen. 

T ,|  ■' 

‘ Was  die  Preisbildung  angeht,  so  ist  sie,  wenn  die  Anleihe  eine  Börsen- 

notiz hat  und  der  Verkaufskurs  der  Stadt  nach  dieser  normiert  wird,  wohl  eine 
gerechte  zu  nennen.  Wo  das  aber  nicht  der  Eall  ist,  da  ist  die  Festsetzung 
des  Kurses  doch  immer  ein  Experiment,  bei  dem  man  nicht  sicher  ist,  ob  die 
Stadt  oder  der  letzte  Käufer  nicht  zu  schlecht  dabei  fährt. 

Eine  Rückverzinsung  der  Valuta  wird  selten  nötig  sein,  weil  es  sich  auch 
I hier  meist  um  geringe  Summen  handelt,  und  die  Kämmerei  in  dem  Falle,  daß 

kein  Bedarf  vorhanden  ist,  den  Verkauf  einstellt. 

Die  Banken,  die  diese  Arten  der  Begebung  vollziehen,  sind  die  einheimischen 
oder  die  der  nächsten  Umgebung. 

Die  bisher  behandelten  Formen  der  Versilberung  sind  also  unter  gewissen 
Voraussetzungen  wohl  im  Stande  gewesen  und  sind  es  zum  Teil  noch  heute, 
dem  Geldbedarfe  der  Stadt  entsprechende  Mittel  herbeizuschaffen;  aber  wir  haben 
auch  gesehen,  in  welchen  Fällen  sie  versagen.  Allen  gemeinsam  ist,  daß  sie 
, für  die  Stadt  durch  die  Abgabe  in  kleinen  Summen  eine  große  Arbeitslast  mit 

■ | sich  bringen.  Auch  ist  keine  im  Stande,  den  Obligationen  außerhalb  der  eigenen 

I Kommune  einen  Markt  zu  schaffen.  Auf  der  anderen  Seite  haben  sich  auch 

• für  die  Gläubiger  manche  Nachteile  gezeigt. 

,,  Wir  wenden  uns  nun  zu  der  dritten  Art  der  Begebung  und  haben  zu 

, fragen,  inwieweit  sie  vollkommener  ist  als  die  bisherige. 

i 

Sie  bedeutet  vor  allem  für  die  Stadt:  Bt‘freiung  vom  Risiko.  Mit  Aus- 
naiime  des  Falles,  daß  Versicherungsanstalten  und  Sparkassen  große  Summen 
übernehmen,  waren  solche  nur  langsam,  inschlechttn  Zeiten  garmcht  unterzubringeii. 
I Und  was  veranlaßt  die  Stadt,  eine  große  Summe  zu  begeben?  Erstens  will 

man  vermeiden  in  Geldverlegenheit  zu  kommen;  der  Bedarf  wird  deshalb  für 
j längere  Zeit  vorausberechnet,  und  der  erforderliche  Posten  im  Ganzen  beschafft. 

Zweitens,  weil  man  nur  durch  die  große  Summe  den  lokalen  Markt  über- 
schreiten kann  und  der  Anleihe  am  Zentralgeldmarkt  einen  Platz  zu  sichern  vermag. 

I So  will  Magdeburg  schon  1873  einen  möglichst  großen  Betrag  emittieren, 

um  die  Berliner  Börsennotierung  zu  ermöglichen.  Sie  setze  den  Erwerber  in 
die  Lage,  eine  Wiederveräußerung  vorzunehmen,  die  Kämmerei  sei  auch  für 
längere  Zeit  mit  Geld  versehen  und  so  gegen  die  Verlegenheit,  in  der  sie  sich 
bisher  so  oft  befunden  habe,  gesichert. 

Quedlinburg  stellt  1900  folgende  Erwägungen  an:  Durch  eine 

einheitliche  Kreditbeschaffung  werde  Zeit,  Arbeit  und  Geld  gespart.  Eine  große 
Summe  könne  aber  nur  durch  Inanspruchnahme  des  allgemeinen  Marktes 
untergebracht  werden.  Größere  Anleihen  seien  leichter  zu  versilbern  als  kleine. 
Eine  Börsennotiz  erscheine  erwünscht. 
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Notwendig  wird  bei  dieser  Form  die  Rückverzinsung  des  nicht  sogleich 
benötiglen  Geldes  und  eine  Anlage  desselben  in  der  Art  daß  es  in  jedem 
Augenblick  oder  wenigstens  mit  kurzer  Kündigungsfrist  verfügbar  wird. 

Es  hat  sich  gezeigt,  daß  die  Banken  alle  diese  Erfordernipe  am  voll- 
kommensten erfüllen.  Zwar  sind  auch  einzelne  grosse  I^osten  an 
Anstalten  und  Sj.arkassen  direkt  begeben.  Aber  einmal  sind  d ^e  Institute 
nicht  in  jedem  Falle  zur  Übernahme  bereit,  oder  sie  können  sich  m t der 
Zihlun.r  der  Valuta  nicht  so  den  Bedürfnissen  der  Kammerei  anpassen,  wie 
die  Baiiken  wemn  es  nicht,  wie  bei  den  Sparkassen,  auf  Kosten  der  Einleger 

geschieht.  . .... 

Zwei  .Äußerungen  von  Magistraten  möchten  wir  auch  hier  antuhren. 

Ini  lahre  1899  fand  in  Nürnberg  eine  vom  Charlottenburger  Magistrat 
ano-ere'de  Besprechung  über  Kommunale  Anleihen  statt,  bei  der  an  erster  e 
"äf  V^äWs  <lor  Stiltc  zu  den  Baukkousortieu  behandelt 
in  dem  gleichen  Jahre  mehrfach  vorgekommen,  daß  bei  einer  Submission  u 
ein  einzifres  Konsortium  ein  Gebot  abgegeben  hatte;  - aut  diese  Erscheinung 

kommen  wir  unten  noch  zurück  Man  ^egen 

liehen  Ringe«  zu  tun  sei.  Der  Kömgsberger  Vertreter  äußerte  sich  dabi  . 

Man  solle  es  mit  den  Banken  nicht  ohne  Not  verderben  ; denn  sie  seien  doch 

Sls  chj^lse  zuverlässige  Organ,  auf  das  d,e  Stad,  bei  A" 
aiumwiesSi  sei.  Man  hätte  versucht,  sie  auszuschalten,  aber  es  se>  JucHt  ge 
lummn  Provinzialhilfskassen  und  Reichsmvahdenfonds  hatten  mehrtach  sic 
ablehnend  verhalten,  und  die  Versicherungsanstalten  hatten  auch  oft  versa^  . 

Und  Halle  sprach  uns  gegenüber  folgende  Ansicht  aus;  „Füi  die 
frrößerer  Anleihen  oder  größerer  Teile  von  solchen  halten  wir  die  Beihilfe  vo 
reistumrsfähigen  Bankfirmen  nicht  nur  für  notwendig,  sondern  auch  für  vorteil- 
hä  s^bll  die  Stadt  durch  Wettbewerb  der  Bankhäuser  gegen  etwaige 
un^nshge  Behandlung  sich  sichert.  Die  Mithilfe  derselben  garantiert  cai 
Eingang^der  <resuchten  (jeldmittel,  erleichtert  die  Einführung  der  Anleihen  bei 
Mrsen  tmd  gibt  .ttid,  Odegeuhei.  zur  möglichst  vortedhafteu  zei^iscu 
Uiilerbriilgimg  der  mehl  sofort  zur  Verweudung  kommeildeii  Ocldbetragc. 
Würde  auf  die  Zuziehung  von  Bankhäusern  verzichtet  werden,  so  mußte  die 
Stadt  neben  einer  großen  und  verantwortungsvollen  Arbeitsleistung  auch  das 

So  elues  Miilorfolg«  übentehutcu  und  beut,  Eimr.«  ^ - 

dann  aber  in  sehr  ungünstiger  Position  die  Hilfe  der  Banken  nachsuchen. 

Auf  Seiten  der  Banken  finden  wir  auch  für  größere  Posten  ein  leb- 
hafteres Interesse  Um  eine  Anleihe  in  Berlin  zur  Notiz  zu  bringen,  ist  e ne 
Son  die  geringste  Summe,  und  sowie  dieser  Betrag  ausgeboten  ist  lauten 
die  konkurri’erenden  Offerten  ein,  besonders  m ZeUeii, 

billiu  ist  in  großer  Zahl,  in  geringerer  m Perioden  hohen  Diskontsatzes 

Nicht  immer  werden  auch  günstige  Kurse  'stedt^”schoV  eine 

larre  des  Geldmarktes  festgesetzt,  insbesondere,  wenn  die  Stadt  schon  e 

Sz  hS  na  h dem  Stande  'der  älteren  Serien.  Und  daß  sich  der  Ubernahme- 

nrels  himirr  nur  wenig  unter  dem  Stande  derselben  halt,  dafür  sorgt  da^ 

Konkurrenz.  Jetzt  sehen  wir  die  Preisbildung  vollkommen  unter  dem  Einflüsse 

des  allgemeinen  Marktes.  111 

Dadurch  daß  die  Banken  den  Dienst  der  Anleihe  übernehmen  dadurch 
daß  auch  in  vielen  anderen  Städten,  wo  die  Emissionshauser  si^en,  ^^ilste  e 
hft^e  Kt"  tous  clttgcrichte.  wortlcu,  vor  allem  ’• 

die  Kontrolle  der  Verlosungen  besorgen  wird  das  Fapier 
Kapitalisten.  Man  findet  heute  längst  nicht  mehr  so  häufig  die  Bittgesuche 
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von  solchen  Leuten,  die  die  Auslosung  überselien  liaben  und  denen  dadurch 
namhafte  Verluste  entstanden  sind,  als  in  früheren  Zeiten,  in  ileneii  die  Kämmerei 
der  alleinige  Verkäufer  der  Stücke  war. 

So  zeigt  uns  diese  Begebungsform  auf  Seiten  des  Schuldners  und  auch 
des  endlichen  Gläubigers  namhafte  Vorteile.  Den  Banken  erwächst  aus  dem 
Ge-schäfte,  man  kann  ruhig  sagen,  ein  mäßiger  Gewinn,  das  zeigen  uns  ilie 
Differenzen  zwischen  Übernahme  und  Subskriptionskurs,  von  der  aber  noch 
mannigfache  Unkosten  in  Abzug  zu  bringen  und  auch  eventuelle  Verluste  bei 
der  Rückverzinsung  der  Verluste  abzurechnen  sind.  So  schreibt  die  Dresdner 
Bank  im  Jahresbericht  1903;  „Leider  läßt  infolge  der  übertriebenen  Konkurrenz 
der  verschiedenen  Finanzgruppen  die  Übernahme  der  inländischen  Staats-  und 
Kommuneanleihen  kaum  noch  eine  Gewinnchance,  gestaltet  sich  vielmehr  nicht 
selten  geradezu  zu  einem  verlustbringenden  Geschäfte“. 

Wie  weit  durch  den  freihändigen  Verkauf  unter  Zugrundelegung  des 
Börsenkurses  diese  Differenz  vergrößert  wird,  eventuell  durch  Beeinflussung 
dc'sselben,  kann  natürlich  nicht  gesagt  werden. 

ln  dem  von  uns  für  eine  Emission  durchgeführten  Beispiel  ist  der 
Unterschied  zwischen  Übernahme-  und  Tagespreis  kleiner  als  sonst  gewöhnlich 
der  zwischen  Übernahme-  und  Subskriptionsprsis.  jedenfalls  ist  bei  Stadt- 
obligationen auch  der  höchste  erreichbare  Kurs  doch  immer  durch  die  (je- 
staltung  des  gesamten  Stadtanleihemarktes  bestimmt,  ln  der  Hauptsache  wird 
diese  Form  deshalb  gewählt,  weil  sie  mit  weniger  Unkosten  verknüptt  ist; 
sie  wird  auch  nur  angewendet,  wenn  der  Betrag  der  Anleihe  für  die  betreffende 
Bank  ein  nicht  zu  großes  Risiko  bietet. 

Wir  haben  aber  noch  festzustellen,  welche  Banken  diese  Emission  besorgen. 
Bei  den  vorher  behandelten  Begebungsformen  waren  es  immer  die  einheimischen, 
bei  dieser  zeigt  sich  ein  anderes  Bild. 

ln  Magdeburg  dominieren  bei  der  75  und  86er  Anleihe  noch  durchaus 
die  Lokalfirmen,  bei  der  86er  sind  zum  ersten  mal  Berliner  beteiligt.  Bei  den 
beiden  letzten  dominieren  diese,  die  einheimischen  sind  im  Gefolge  von  Berliner, 
Hamburger  und  Hannoverschen  Häusern,  ja,  teilweise  bieten  diese  auswärtigen, 
ohne  überhaupt  ein  Magdeburger  Bankhaus  im  Konsortium  zu  haben,  und  auch 
Offerten  von  einzelnen  Großbanken  laufen  ein,  die  gar  kein  Konsortium  gebildet 
haben.  Das  Gleiche  zeigt  sich  in  Halberstadt;  hier  haben  die  Lokalbankiers 
diese  Art  der  Emission  niemals  allein  vollzogen. 

Nicht  anders  ist  es  in  Halle  und  Erfurt;  auch  in  kleineren  Städten,  in 
Merseburg,  Burg,  Stendal,  Naumburg  finden  wir  sie  wieder,  oder  sie  bewerben 
sich  wenigstens,  wie  in  Quedlinburg  und  Langensalza.  Und  in  allen  Städten 
sind  es  immer  wieder  dieselben  Eirmen.  Nur  für  kleinere  Beträge,  die  sich 
unter  einer  Million  halten,  haben  sie  kein  Interesse.  Und  da  machen  die 
Lokalbankiers  noch  das  Geschäft.  So  m Magdeburg,  Halle,  Halberstadt,  Erfurt, 
die  dortigen,  die  Akener  Anleihe  wird  von  einem  Hallenser  Bankhause  heraus- 
gebracht, in  Halberstadt  finden  wir  auch  bei  kleineren  Summen  Magdeburger 
und  Hallenser  Firmen,  besonders  die  Aktiengesellschaften,  in  Tätigkeit. 

Die  Provinzialbankiers  werden  überboten ; um  überhaupt  noch  am 
Geschäft  beteiligt  zu  werden,  schließen  sie  sich  mit  der  Großbank  zusammen ; 
entweder,  wenn  sie  dazu  stark  genug  sind,  erhalten  sie  eine  Beteiligung  mul 
treten  als  Konsortialmitglieder  auf,  oder  sie  erhalten  wenigstens  eine  offizielle 
Zeichnungsstelle,  ohne  direkt  Übernehmer  zu  sein;  sie  bekommen  auch 
wohl  eine  sogenannte  stille  Beteiligung  von  der  Zentralbank,  oder  sie  verkaufen 
die  Stücke  kommissionsweise  für  die  auswärtigen  Emittenten. 
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Es  liegt  im  Interesse  der  Großbank,  den  Lokalbankier  noch  dabei  zu 
haben,  weil  erfahrungsgemäß  doch  immer  große  oder  die  größten  Summen  in 
der  betreffenden  Stadt  oder  ihrer  Umgebung  gekauft  werden.  Aber  wenn  sie 
ihn  auch  nicht  von  vornherein  beteiligt,  einen  Vermittler  in  der  betreffenden 
Kommune  findet  sie  schließlich  immer,  der  den  Vertrieb  gegen  eine  geringe 
Gebühr  übernimmt. 

Daß  diese  Vorherrschaft  der  großen  Effektenbanken  nicht  etwa 
der  Provinz  Sachsen  eigentümliche  Erscheinung  ist,  etwa  durch  die  Nähe 
Berlins,  oder  dadurch  hervorgerufen,  daß  ihr  ein  kräftiger  tJankierstand  fehle, 
zeigt  die  Tabelle  III  am  Schluss.  Sie  gibt  ein  Bild  von  der  Emission  von 
Anleihen  in  31  Städten  aller  Gegenden  Deutschlands.  Es  sind  dies 


Aachen 

Barmen 

Breslau 

Cassel 

Charlottenburg 

Cöln  a.  Rh. 

Dortmund 

Düsseldorf 

Elberfeld 

Essen 

Frankfurt  a.  M. 


Kiel 

Königsberg 

Posen 

Stettin 

Duisburg 

Rixdorf 

Schöneberg 

Wiesbaden 

Augsburg 

Braunschweig 


Chemnitz 

Dresden 

Leipzig 

Mainz 

Mannheim 

Mülhausen  i.  E. 

München 

Nürnberg 

Straßburg 

Stuttgart 


Es  liegt  dieser  Aufstellung  zu  Grunde  eine  Umfrage  des  Charlottenburger 
Magistrats,  die  dieser  im  Jahre  1902  an  die  genannten  31  Kommunen  — 
eigentlich  34,  aber  3,  nämlich  Magdeburg,  Halle  und  Erfurt  sind  fortgelassen, 
weil  sie  schon  vorher  ausführlich  behandelt  sind  — gerichtet  hat,  und  die  die 
Begebung  der  letzten  3 Anleihen  einer  jeden  zum  Gegenstände  hatte.  Die 
Ergebnisse  sind  nach  dieser  Richtung  hin  noch  nicht  bearbeitet.  Wir  haben 
in  dieser  Zusammenstellung  alle  Gebote  von  Konsortien  und  einzelnen  Firmen 
aufgeführt,  die  zu  den  Emissionen  eingelaufen  waren,  und  daneben  das  Kon- 
sortium oder  das  Bankgeschäft,  welches  den  Zuschlag  erhalten  hat.  Da  zeigt 
sich  fast  durchgängig,  daß,  wo  nur  immer  die  großen  Berliner  und  einige 
Hamburger,  Dresdner,  Hannoversche  und  Cölner  Häuser,  die  wir  in  der  Provinz 
Sachsen  schon  kennen  gelernt  haben,  zur  Konkurrenz  herangezogen  wurden, 
sie  auch  das  Geschäft^  in  ihre  Hand  gebracht,  den  Lokalbankier  entweder 
gänzlich  daraus  verdrängt  oder  ihn  gezwungen  haben,  sich  ihnen  anzuschließen. 

ln  Breslau,  Braunschweig,  Chemnitz,  Mülhausen  und  Straßburg,  zum 
Teil  in  Leipzig,  Mannheim  und  Stuttgart,  sind  die  einheimischen  Firmen  die 
Vermittler  gewesen;  aber  entweder  haben  die  Kommunen  dann  nur  mit 
ihnen  Verhandlungen  betreffs  der  Übernahme  angeknüpft,  oder  sie  haben 
liie  Obligationen  in  kleinen  Posten  nach  Bedarf  begeben.  Vergl.  Tabelle  111. 

Diese  Banken,  die  das  Emissionsgeschäft  in  den  Anleihen  dieser  Städte 
beherrschen,  sind  ungefähr  folgende:  Seehandlung,  Deutsche  Bank,  Diskonto- 
<resellschaft,  Dresdner^ Bank,  A.  Schaaffhausenscher  Bankverein,  Bank  für  Handel 
und  Industrie,  Berliner  Handelsgesellschaft,  Nationalbank  für  Deutschland, 
('ommerz-  und  Diskontobank,  Delbrück,  Leo  & Co.,  S.  Bleichröder,  früher 
auch  Rob.  Warschauer  & Co.,  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Breslauer  Diskonto- 
bauk  - letztere  drei  sind  in  einigen  der  obigen  Eirmen  aufgegangen  sämtlich 
m Berlin-  daneben  in  Hamburg:  Norddeutsche  Bank,  L.  Behrens  & Söhne;  m 
Hannover:  Ephraim  Meyer  & Sohn;  in  Cöln:  Sal.  Oppenheimer  jr.  & Co.;  iii 
Dresden-  Gebr.  Arnhold;  in  Frankfurt  a.  M.;  L.  E.  Wertheimber,  Deutsche 
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Bei  der  Deiitsclien  Bank,  um  eine  heraiisziiifreifen,  hat  sich  das  Stadt- 
anleihe»:eschäft  seit  den  SO  er  Jahren  in  folgender  Weise  entwickelt: 

Sie  war  beteiligt  an  der  Übernahme  der  Stadtanleihe: 


1887 

von 

Berlin 

1 900 

von 

Krotoscliin 

Magdeburg 

Magdeburg 

1888 

Magdeburg 

Mannheim 

1890 

Altona 

Posen 

Augsburg 

F^emscheid 

Düsseldorf 

1901 

yy 

Barmen 

Kiel 

Burg 

1891 

>> 

Krefeld 

Dresden 

Magdeburg 

Erfurt 

1892 

n 

Liegnitz 

Essen 

Duisburg 

Heidelberg 

1893 

Liegnitz 

Mülheim  a.  Rli. 

Frankfurt  a.  M. 

Stendal 

1894 

»» 

Kiel 

Thorn 

Heidelberg 

Kiel 

1895 

Charlottenburg 

Wilmersdorf 

Dortmund 

1 902 

yy 

Bochum 

Ludwigshafen 

Gissel 

1896 

>1 

Altona 

Charlottenburg 

Dortmund 

Halberstadt 

Duisburg 

Kiel 

1897 

Nürnberg 

Königsberg 

Flensburg 

Stettin 

Schwerin 

Elberfeld 

Charlottenburg 

H.- Münden 

Karlsruhe 

Remscheid 

1898 

Königsberg 

1903 

yy 

Dresden 

Essen 

Düsseldorf 

München 

Elbing 

Ereiburg 

Essen 

Hameln 

Harzburg 

1899 

yy 

Lübeck 

Herne 

Charlottenburg 

Mülheim  a.  Rh. 

Dortmund 

München 

Magdeburg 

Posen 

Schwerin 

Rostock 

Stettin 

Elberfeld 

Barmen 

Leipzig 

Düsseldorf 

Drammen 

Elberfeld 

1904 

yy 

Barmen 

1900 

yy 

Stettin 

Duisburg 

Aachen 

Düsseldorf 

Bamberg 

Gnesen 

Dresden 

Hamm 

Elberfeld 

Mannheim 

Erfurt 

Frankfurt  a.  M. 

Ereiburg 

Nürnberg 

Karlsruhe 
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Wir  haben  gesehen,  wie  die  Großbank  den  Lokalbankier  bei  diesem 
Geschäfte  überbietet,  wie  sie  ihn  zu  ihren  Gefolgsmann  macht. 

Wenn  wir  nun  die  Zusammensetzung  der  Konsortien,  wie  sie  vor  10  Jahren 
war  und  wie  sie  sich  heute  gestaltet,  vergleichen,  so  müssen  wir  sagen,  daß 
auch  die  Konkurrenz  zwischen  den  einzelnen  Konzernen  der  Großbanken  bereits 
eingesetzt  hat.  Wenn  es  auch  als  fair  gilt,  die  Firmen,  mit  denen  man  die 
Anleihe  irgend  einer  Stadt  einmal  herausgebracht  hat,  bei  einer  neuen  Emission 
wieder  zu  begrüßen  und  in  dieser  Hinsicht  die  Tradition  wirkt,  so  finden  wir 
doch  ein  Konsortium,  wie  es  z.  B.  1801  bei  der  Magdeburger  Anleihe  gebildet 
wurde,  in  dem  beinahe  alle  Berliner  Großbanken  vertreten  waren,  heute  nur 
noch  bei  ganz  großen  Anleihen.  Dem  Kundigen,  der  die  Verwandtschafts- 
Verhältnisse  unter  unseren  tonangebenden  Effektenbanken  kennt,  wird  es  nicht 
entgehen,  daß  in  den  letzten  fünf  Jahren,  in  denen  die  Gruppenbildung  erst 
intensiv  sich  ausgeprägt  hat,  diese  Gruppen  oft  Konsortien  unter  sich  zu  Stande 
bringen,  wie  die  Mitglieder  derselben  sich  gegenseitig  mit  offiziellen  Zeichnungs- 
stellen bedenken,  und  der  Eingeweihte  wird  noch  besser  als  wir  hier  feststellen 
können,  wie  das  Geld  in  der  Verwandtschaft  bleibt. 

Die  letzte  Magdeburger  Anleihe  von  1002  wird  übernommen  vom 
A.  Schaaffhausenschen  Bankverein,  Berlin,  und  der  Pfälzischen  Bank,  Frank- 
furt a.  M.,  die  in  einer  Interessengemeinschaft  stehen. 

Am  21.  Dezember  1004  findet  die  Zeichnung  auf  24  770000  Mark  3'  - 

Cölner  Stadt-Anleihe  statt.  Das  Konsortium  besteht  aus  dem  A.  Schaaffhausenschen 
Bankverein,  Berlin  und  Cölii,  der  Dresdner  Bank,  Berlin  und  Dresden, 
Deichmann  & Co.,  der  Cölnischen  Wechsler-  und  Kommissionsbank,  A.  Levy, 

Leopold  Seligmann,  J.  H.  Stein,  Cöln. 

Die  beiden  Zentralbanken,  die  diesem  Konsortium  angehören,  die  Dresdner 
Bank  und  der  A.  Schaaffhausensche  Bankverein,  haben  im  Jahre  1 003  eine 
Interessengemeinschaft  auf  30  Jahre  geschlossen.  Sie  verfügten  zu  dieser  Zeit 
über  230  Millionen  Mark  Aktienkapital  und  54  Millionen  Mark  Reserven.  Ferner 
steht  die  Dresdner  Bank  seit  1002  in  einer  Interessengemeinschaft  mit  der 
Cölnischen  Wechsler-  und  Kommissionsbank.  Die  vier  noch  übrigen  Cölner 
Firmen  haben  schon  in  früheren  Jahren  mit  dem  A.  Schaaffhausenschen  Bank- 
verein zusammen  Cölner  Anleihen  emittiert,  so  1800  und  1002. 

Betrachten  wir  nun  noch  die  Firmnn,  bei  denen  außerdem  die  Zeichnung 
stattfindet.  Es  sind 

in  Berlin:  Die  Preuß.  Zentralgenossenschaftskasse, 

Aachen:  Die  Aachener  Bank  für  Handel  und  Gewerbe, 
Oldenburg:  Die  Oldenburgische  Spar-  und  Leihbank. 

Nur  diese  drei  stehen  mit  den  beiden  (jroßbanken  unseres  Wissens  m 
keinem  näheren  Verhältnis.  Dagegen  ist  dies  bei  allen  übrigen  der  Fall.  Es 
sind  dies 

in  Bielefeld:  Die  Westfälisch -Lippische  Vereinsbank,  Akt. -Ges., 

„ Bochum:  Die  Märkische  Bank, 

„ Bonn:  Die  Westdeutsche  Bank,  vorm.  Jonas  Gihn, 

„ Bremen:  Die  Bremer  Bank,  Filiale  der  Dresdner  Bank, 

Bückeburg:  Die  Niedersächsische  Bank,  Filiale  der  Dresdner  Bank. 

„ Coblenz:  Die  Mittelrheinische  Bank, 

„ Dresden:  Philipp  Elimeyer, 

Düsseldorf:  Der  A.  Schaaffhausensche  Bankverein, 

„ Duisburg:  Die  Mittelrheinische  Bank, 

Die  Rheinische  Bank, 

Essen:  Der  A.  Schaaffhausensche  Bankverein, 
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in  Frankfurt  a.  M.:  Die  Pfälzische  f^ank, 

„ Fürth  (Bayern):  Die  Filiale  der  Dresdner  Bank  in  Fürth, 

„ Hamburg:  Die  Filiale  der  Dresdner  Bank  in  Hamburg, 

„ Hannover:  Die  Filiale  der  Dresdner  Bank  in  Hannover, 

Hermann  Bartels, 

„ Ludwigshafen:  Die  Pfälzische  Bank, 

„ Mannheim:  Die  Filiale  der  Dresdner  Bank  in  Mannheim, 

Die  Pfälzische  Bank, 

„ Mülheim  a.  d.  Ruhr:  Die  Mülheimer  Bank, 

Die  Rheinische  Bank, 

„ München:  Die  Pfälzische  Bank, 

„ Nürnberg:  Die  Filiale  der  Dresdner  Bank  in  Nürnberg, 

Die  Pfälzische  Bank. 

Als  selbstverständlich  übergehen  können  wir  die  Filialen  des  A.  Schaaff- 
liausenschen  Bankvereins  in  Düsseldorf  und  Essen  und  die  der  Dresdner  Bank 
in  Fürth,  Hamburg,  Hannover,  Mannheim,  Nüinberg,  Bremen  und  Bückeburg 

Die  erstgenannte  Zentralbank  ist  dauernd  beteiligt  bei 
der  Pfälzischen  Bank 
„ Westfälisch  - Lippischen  Vereinsbank 
„ Mittelrheinischen  Bank 
„ Rheinischen  Bank 
„ Mülheimer  Bank 

„ Westdeutschen  Bank,  vorm.  Jonas  Ohn 
Philipp  Elimeyer. 

Die  Dresdner  Bank  steht  in  einer  Interessengemeinschaft  mit  der  Märkischen 
Bank  und  ebenso  mit  der  Rheinischen  Bank. 

Am  6.  März  1905  findet  Zeichnung  auf  9 Millionen  Mark  Dortmunder 
3*  Stadt- Anleihe  statt. 

Konsortium:  Deutsche  Bank 

Essener  Kredit- Anstalt 
ßergisch- Märkische  Bank 
Hannoversche  I5ank. 

Als  Zeichnungsstellen  fungierten:  Duisburg- Ruhrorter  Bank, 

Oldenburg.  Spar-  und  Leihbank, 

Ernst  ( )sthaus,  Hagen. 

Die  Deutsche  Bank  ist  bei  den  3 übrigen  Mitgliedern  des  Konsortiums 
durch  Aktienbesitz  beteiligt,  ebenso  bei  den  Zahlstellen 

Duisburg- Ruhrorter  Bank, 

Oldenburg.  Spar-  und  Leihbank. 

Die  dritte  Zeichnungsstelle,  Ernst  Osthaus,  Hagen,  ist  kommanditiert  von 
der  Essener  Kredit- Anstalt. 

Die  Beispiele  ließen  sich  leicht  vernehmen.  Während  früher  häufig  bei 
den  Submissionen  Zentralbank  und  Lokalbankier  gegenüberstehen,  sind  es  in 
den  letzten  Jahren  die  einzelnen  Gruppen  der  Zentralbanken,  mit  ihnen  ver- 
bunden die  Lokalbankiers,  die  dann  gewöhnlich  nicht  mehr  Zusammenhalten, 
sondern  sich  ihrer  befreundeten  Zentralbank  anschließen,  ein  Vorgang,  der  ganz 
deutlich  zu  verfolgen  ist  in  Halle  und  Halberstadt,  auch  in  Posen  und  Mannheim. 

Weniger  scharf  ist  die  Konkurrenz  in  Zeiten  knappen  Oeldes,  so  z.  B.  1899. 
In  diesem  Jahre  werden  große  Konsortien  gebildet,  was  wohl  damals  der  Grund 
zu  der  Behauptung  war,  die  in  der  Presse,  besonders  auch  von  einigen  Vertretern 
der  Städte  bei  der  schon  erwähnten  'Nürni:)erger  Besprechung*  aufgestellt 
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wurde:  Es  beständen  Ringe  unter  den  Hanken.  Die  folgenden  Jahre  zeigen 
das  Gegenteil,  besonders  ld02. 

Wenn  wir  fragen,  was  gibt  der  Zentralbank  diese  Überlegenheit,  so  liegt 
natürlich  am  nächsten,  die  Größe  des  Kapitals  als  Grund  anzuführen.  Für 
den  Lokalbankier  bedeutet  eine  Stadtanleihemission  immer  ein  Ausnahmegeschäft. 
Damit  ist  für  ihn  einmal  die  Gefahr  verbimden,  einen  großen  Teil  seines  Kapitals 
in  einem  Risiko  festzulegen,  auf  der  anderen  Seite  kann  ihm  aber,  wenn  die 
Stadt  das  Geld  nicht  sofort  übernimmt  und  er  eine  Subskription  veranstaltet, 
eine  Summe  zufließen,  die  eine  ungewöhnliche  Vergrößerung  seiner 
ff  et  r i e b s m i 1 1 e I bedeutet.  Für  diese  Summe  muß  er  bei  der  Stadt  Sicherheiten 
hinterlegen,  er  soll  sie  verzinsen,  und  dazu  muß  er  für  sie  Beschäftigung  haben. 
Das  ist  besonders  schwer  bei  niedrigem  Diskont.  Bis  die  Kämmerei  das  Geld 
abnimmt,  mit  dem  Verkaufe  zu  warten,  ist  auch  nicht  angängig,  da  er  vielleicht 
gerade  dann  nicht  zu  bewirken  ist.  Daß  ihm  die  Rückverzinsung  schwer  wird 
mul  unmöglich  ist,  hat  sich  darin  gezeigt,  daß  er  sich  mehrfach  davon  befreien 
läßt  und  seinen  Anteil  dem  stärkeren  Genossen  zur  Verzinsung  übergibt. 

Für  die  Zentralbank  ist  eine  Stadtanleihemission  ein  gewöhnliches  Geschäft, 
das  sich,  wie  wir  gesehen  haben,  im  Jahre  oft  wiederholt.  Sie  kann  die 
Rückverzinsung  gewissermaßen  durch  die  Obligationen  selbst  noch  bewirken 
lassen,  und  dieselben  im  freihändigen  Verkauf  allmählich  abstoßen,  und  zwar 
bei  steigenden  Rentenkursen  mit  steigendem  Gewinne,  sie  braucht  Deckung  für 
ihre  zahlreichen  Depositen,  deshalb  hält  sie  immer  große  Bestände  an  Staats- 
und Kommunalpapieren.  Calwer  sagt  vom  Sommer  1902:  «Die  Großbanken 
schwammen  vorübergehend  in  einer  Überfülle  von  Mitteln.  Sie  diskontierten 
bis  zu  IV2""  hinunter  und  kauften  vielfach  3'.,"«  und  4 'r,  Pfandbriefe,  nur 
um  die  Zinsen  zu  machen.  Daß  in  solchen  Zeiten  die  Stadtobligationcn  eine 
Kapitalanlage  bilden  können,  ist  hierdurch  erwiesen.  Gerade  in  Perioden 
leichten  Geldmarktes  pflegt  der  freihändige  Verkauf  die  Regel  zu  sein.  Und 
auch  gerade  in  solchen  Zeiten  bieten  die  Großbanken  häufig  allein,  die 
Konsortien  sind  meist  nicht  so  umfangreich  wie  in  Perioden  hohen  Diskonts, 
wie  es  1899  allenthalben  sich  zeigte.  Anders  in  Zeiten  teuren  Geldes.  Da 
herrscht  die  Subskription  vor.  Die  Großbanken  können  die  Restvaluta  vorteilhaft 
verwerten;  gerade  dann  erhalten  auch  die  Städte  meist  Verzinsung  in  der  Höhe 
des  Obligationszinsfußes. 

Wie  Subskription  und  freihändiger  Verkauf  mit  dem  Stande  des  Geld- 
marktes wechselt,  zeigt  die  folgende  Tabelle  1.  Sie  hat  zur  Grundlage  die  in 
den  Vicrteljahrsheften  zur  Statistik  des  deutschen  Reiches  für  die  Jahre  1898  1904 

veröffentlichten  Nachweisungen  über  in  den  einzelnen  Jahren  an  den  deutschen 
Börsen  zur  Einführung  gebrachten  Wertpapiere.  Die  Angaben,  ob  eine  Anleihe 
zur  Zeichnung  aufgelegt  oder  freihändig  verkauft  oder  sonst  wie  versilbert  ist, 
sind  entnommen:  Salings  Börsenpapieren  II.  und  111.  Teil,  dem  statistischen 
Jahrbuch  deutscher  Städte,  und  die  Ergebnisse  hiervon  sind  noch  kontrolliert 
nach  den  Akten  des  Archivs  der  Direktion  der  Diskontogescllschaft.  Berücksichtigt 
sind  nur  die  Resultate  der  Berliner  Emissionen. 
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Tabelle  1. 


Jahr 

[m  Cjanzcn 
zu^elassener  Betrag 

Zur  Zeichnung  ! 
aiO^cle^t 

h'rei  händig 
verkauft 

Anderweitig  von 
der  Stadt  begeben 

1S08 

54  050  000 

35  700  000 

18  000  000 

200  000 

170  520  500 

100  054  500 

21  802  300 

48  582  700 

1000 

150  001  000 

142  100  100 

14  551  400 

2 280  500 

lOOl 

201  954  400 

141  010  000 

53  044  000 

6 000  800 

0)02 

1S2  000  800 

70  522  200 

00  420  800 

()  057  800 

loo:^ 

170  700  500 

45  404  000 

87  300  400 

13  002  200 

1004 

105  000  000 

112  270  000 

30  350  000 

43  437  Oüü 

Die  Jahre  1898—1900  sind  bekanntlich  eine  Zeit  steifender  Zinss<ätze, 
was  sich  auch  durch  die  Höhe  des  AnleihezinsfuBes  ausdrückt,  1898  briuft 
nocli  vollständig  den  3'  Typus,  1899  zeigt  3'  ^ und  4%  nebeneinander, 
wälirend  1900  durchweg  4 "o  Anleihen  aufweist.  Im  Jahre  1898  halten  sich 
die  Summen,  die  zur  Zeichnung  aufgelegt  und  freihändig  verkauft  wurden, 
ungefähr  im  Verhältnis  von  beiden  folgenden  sind  dagegen 

die  freihändig  versilberten  Beträge  relativ  ganz  geringe.  Das  Jahr  1901  brachte 
eine  Erleichterung  des  Geldmarktes,  vom  Juli  ab  hielt  sich  der  Privatsatz  wieder 
unter  3"»,  und  so  sehen  w'ir  in  der  zweiten  Hälfte  dieses  Jahres  auch  den 
freihändigen  Verkauf  wieder  mehr  in  Übung,  was  ganz  ausgeprägt  1902  und 
in  der  ersten  Hälfte  von  1903  bei  den  ungemein  niedrigen  Diskontraten 
hervortritt;  zugleich  wird  auch  der  3'/./’'«  Typus  wieder  angewendet.  Die 
zweite  Hälfte  von  1903  und  1904  bringen  eine  Versteifung  der  Geldsätze  und 
ilamit  tritt  auch  die  Subskription  wieder  in  den  Vordergrund. 

Natürlich  vermag  die  kleinere  Bank  diese  Vorteile,  die  der  freihändige 
Verkauf  bietet,  auch  zu  ziehen;  sie  kann  aber  doch  immer  nur  kleinere  Summen 
m Stadtobligationen  hinlegen. 

.Neben  dem  großen  Kapital  ist  die  Leichtigkeit  des  Absatzes  ein 
Hauptmoment  für  die  Überlegenheit  der  Großbank.  Diese  Möglichkeit  des 
Verkaufs  liegt  begründet  in  der  ausgedehnten  Klientel,  die  die  Zentralbank  be- 
sitzt, sie  wird  vervielfacht  durch  das  Filialensystem.  Alle  Börsenaufträge,  die 
bei  ihr  einlaufen,  vermag  sie  durch  Selbsteintritt  unter  Umgehung  der  Börse 
aus  ihren  Beständen  zu  befriedigen;  sie  befördert  den  Absatz  durch  regelmäßige 
Zirkular -Offerten  und  bewilli^^  den  Abnehmern  Bonifikationen.  Bei  Sub- 
skriptionen bietet  die  Filiale  in  der  betreffenden  Stadt  noch  alle  die  Vorteile, 
um  derentwillen  sie  sonst  den  Lokalbankier  hinzuzieht,  und  mit  der  noch  heute 
wachsenden  Zentralisation  wächst  die  Möglichkeit  für  die  leitenden  Banken, 
schließlich  in  jeder  Stadt  eine  Firma  zu  haben,  mit  der  sie  enger  verwandt  ist, 
und  mit  der  sie  ein  Stadtanleihegeschäft  machen  kann,  ohne  die  übrigen  Lokal- 
bankiers berücksichtigen  zu  brauchen. 

Welche  Vorteile  auf  der  anderen  Seite  für  die  Kapitalisten  die  Vermittlung 
der  Banken  mit  sich  bringt,  wie  auch  wieder  die  Großbank  mehr  leistet  als 
die  lokale,  haben  wir  oben  gesehen. 

Der  Großbetrieb  bietet  also  nach  Allem  die  vollendetste  Form  den  Emission. 
Aber  allen  ist  damit  noch  nicht  geholfen;  die  kleinen  Kommunen,  deren 
Anleihen,  man  kann  sagen,  unter  1 Million  sich  halten,  also  eine  Notiz  in 
Berlin  nicht  ermöglichen,  finden  keine  Hilfe  bei  ihm.  Mehrere  Vertreter  der 
führenden  Berliner  Firmen  erklärten  uns:  «Kleinstadtanleihen  übernehmen  wir 


11 


nicht.  Der  Itegriff  Kleinstadtanleihe  ist  kein  feststehender.  Aber  wir  können 
wohl  eine  Million  als  Grenze  annehmen,  da  bei  den  Emissionen  von  Langensalza 
und  Quedlinburg,  die  sich  etwas  darüber  halten,  noch  der  Wettbewerb  der 
Großbanken  sich  zeigt. 

Das  ist  nun  garnicht  einmal  immer  ein  Unglück  für  diese  Gemeinden; 
sie  bekommen  häufig  ganz  gute  Preise  bei  ihren  Einwohnern.  Die  weniger 
vollkommenen  Formen  der  Emissionen  haben  hier  noch  einen  Platz;  zum  Teil 
finden  wir  diese  Lücke  auch  von  den  Provinzbanken,  besonders  den  Aktien- 
gesellschaften, ausgefüllt,  was  auch  ■ Schreiber  in  seiner  «Schilderung  des 
Sächsischen  Lokalbankwesens»  hervorhebt,  indem  er  hinzüfügt;  Größere  Banken 
tragen  kein  sonderliches  Verlangen,  Kleinstadtanleihen  zu  übernehmen.»  Irn 
Interesse  aller  Beteiligten,  der  Städte  sowohl  wie  der  Kapitalisten,  ist  aber  zu 
wünschen,  daß  auch  diese  Anleihen  Anschluß  an  den  allgemeinen  Markt  erlangen. 

Und  nun  ein  Wort  zu  den  Vorschlägen  von  Kähler  und  Jastrow: 

Die  Behauptung  des  ersteren,  daß  den  kleinen  Gemeinden  durch  niedrigeren 
Kursstand  der  Kredit  verteuert  würde,  damit  zu  widerlegen,  daß  z.  B.  Weißenfels 
für  seine  4 V Obligationen  102,50-  104  %,  Merseburg  103,94%,  Magdeburg 
dagegen  99,81  % bekommen  hätte,  ist  nicht  angängig,  da  diese  Emissionen  in 
verschiedene  Jahre  fallen  und  nur  Kurse  eines  Tages  vergleichbar  sind.  Eine 
solche  Vergleichung  ermöglicht  uns  Tabelle  IL,  in  der  die  Kurse  des  31.  Dez. 
von  ca.  50  Stadtanleihen  für  eine  Reihe  von  Jahren  zusammengestellt  sind.  Es 
zeigt  sich  dabei,  daß  nur  wenige  ganz  große  Städte  durch  einen  höheren  Kurs 
sich  auszeichnen,  wie  Berlin,  Cöln,  Dresden  und  einige  andere.  Alle  übrigen 
halten  sich  auf  ungefähr  gleichem  Niveau.  Daß  hier  die  ungünstigen  Verhältnisse 
des  Stadtanleihemarktes,  die  wir  Eingangs  erwähnt  haben,  mitspielen,  ist  sicher. 
Sie  werden  nach  der  Behauptung  des  Börsenkouriers  noch  dadurch  verschärft, 
daß  die  Großbanken  den  Anlagebedarf  des  Publikums  ganz  außerhalb  der  Börse 
befriedigen,  und  so  dem  Markt  in  Zeiten,  in  denen  Stadtanleihen  an  denselben 
zum  Verkauf  gebracht  werden,  die  Stütze  nehmen. 

Und  daß  durch  eine  Zentralisation  der  kleineren  Anleihen  hier  widerstands- 
fähigere Papiere,  wie  sie  die  ganz  großen  Städte  haben,  geschaffen  werden 

könnten,  ist  auch  als  sicher  anzunehnien. 

Ob  und  wie  es  aber  möglich  ist,  ein  solches  Zentralpapier  zu  schaffen, 

haben  wir  hier  nicht  zu  entscheiden. 
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Tabelle  II. 


Stadt 

1 1 

Notiz  vom  31.  Dezember 

1895  ! 

i 

1896  ! 

1897 

1898  j 

1899 

1900  1 

1901  1 

1 

1902  j 

1903 

Berlin 

102.90  , 

101.60 

101.75 

101.50 

96.50 

97.— 

99.70 

100.50 

100.30 

Dresden  ! 

103.40 

101.90 

100.90 

100.10 

93.90 

— 

99.50 

— 

100.40 

Breslan  i 

102.50 

100.40 

100.50 

— 

94.— 

92.75 

98.50 

99.50 

99.75 

Cöln  a.  Rh. 

102.50 

101.50 

100.70 : 

99.75 

94.- 

93.25 

98.- 

100  — 

99.90 

Frankturt  a.  M. 

101.60 

100.60 

100.80 

98.65 

95.20 

92.— 

96.90 

99.70 

99.60 

Hannover 

102.— 

101.15 

101.- 

99.50 

95.25 

93.75 

98.625 

100.— 

100.10 

Maj^deburg 

101.75 

101.- 

100.50 

— 

— 

92.— 

99.- 

99.80 

100.75 

Charlottenburg 

101.75 

100.75 

100.30 

99.75 

94.50 

93.40 

98.50 

100.50 

99.90 

Elberfeld 

101.25 

100.50 

99.80 

97.90 

— 

— 

96.60 

99.10 

98.75 

Dortmund  ' 

102.10 

— 

100.10 

— 

92.50 

— 

96.50 

99.25 

99.10 

Duisburg 



99.90 

99.60 

98.70 

— 

90.- 

96.20 

98.90 

98.90 

Augsburg 

101.- 

— 

— 

— 

— 

90.10 

96.80 

99.- 

99.10 

Wiesbaden 

101.- 

100.40 

— 

98.- 

93.25 

92.10 

96.90 

99.70 

99.20 

Mainz 

100.80 

100.40 

99.90 

— 

94.- 

91.80 

96.10 

99.30 

99.20 

Darmstadt 

101.60 

100.90 

100.40 

98.40 

94.— 

92.50 

96.70 

98.80 

99.20 

Liegnitz 

101.80  1 

100.50 

— 

— 

— 

— 

96.10 

98.75 

99.10 

Rostock 

101.- 

— 

99.60 

99.- 

92.50 

92.- 

97.— 

99.25 

99.20 

Kaiserslautern 

101.50 

100.30 

101.- 

99.- 

94.- 

92.50 

96.- 

98.75 

99.50 

Pforzheim 



102.- 

— 

— 

1 — 

90.50 

96.25 

99.— 

99.40 

Bamberg 

lOL- 

100.— 

100.- 

98.- 

93.- 

91.-  ’ 

95.50  , 

98.70 

98.50 

Worms 

101.70 

101.20 

99.50 

93.40 

92.50 

96.50 

99.- 

1 99.20 

Cottbus 

HOL- 



— 

— 

— 

— 

96.25 

99.80 

99.10 

Schwerin  i 



— 

100.40 

1 98.50 

92.90 

— 

96.30 

99.- 

99.20 

Landsberg  i 

1 — 

101.- 

100.40 

— 

— 1 

— 

96.10 

98.75 ' 

98.75 

Witten 

101.20 

— 

— 

— 1 

! 

— 

96.60 

98.75 

98.80 

Thorn 

101.25 

100.50 

— 

— 

— 

95.75 

— 

98.80 

Giessen 

101.40 

100.40 

1 100.- 

98.- 

93.40 

91.80 

96.50 

98.80 

99.- 

Minden 

102.30 



— 

— 

— 

— 

96.25 

98.90 

99.25 

Gr.  Lichterfelde 

— 

102.25 

100.40 

— 

93.- 

91.- 

— 

99.30 

98.75 

Apolda 

101.90 

— 

— 

— 

93.- 

92.25 

— 

99.10 

— 

Hameln 

' 102.25 

100.50 

100.50 

1 98.75 

94.75 

92.50 

96.75 

99.50 

99.50 

Aschaffenburg 

' 100.80 

100.- 

100.— 

98.50 

93.- 

91.— 

95.50 

98.30 

98.50 

Lahr 

' 102.20 

101. - 

99.10 

— 

93.- 

91.— 

94.80 

98.80 

— 

Stargard 



102.25 

100.25 

— 

— 

— 

95.80 

— 

Höxter 

100.- 

96.30 

98.70 

98.75 

Stadt 

Notiz  am  31 

. Dezember  ( 

Sämtliche 
als  1 

Anleihen  kleiner\ 
000000  M.  ) 

1895 

1896 

1897 

1898 

]_1899 

\ 1900 

1901  1 

Linden  v.  H. 

_ 

; 100.75 

100.50 

99.- 

95.50 

92.- 

97.- 

1 

I 

i 

Freiberg  i.  S. 

101.- 

100.25 

— 

98.50 

— 

96.50 

Cannstatt 

— 

1 

t 

99.80 

97.50 

94.50 

93.50 

95.- 

Bremerhaven 

101.25 

j 100.50 

100.- 

1 100.- 

93.50 

91. - 

95.- 

Wolfenbüttel 

— 

1 100.- 

101.- 

1 99.60 

— 

— 

— 

Neustadt  a.  d.  H. 

101.— 

101.- 

100.  - 

1 98.  - 

93.— 

91.- 

95.50 

1 

Wurzen 

100.- 

i 100.75 

1 99.75 

1 99.- 

95.75 

91.50 

96.50 

Rosenheim 

— 

99.60 

j 

1 97,50 

94.— 

91.- 

94.- 

i 

Freising 

101.70 

99.- 

— 

1 97.25 

93. 

89.70 

' 93.- 

Homburg 

100.50 

^ 100.25 

1 100.- 

99.— 

93.- 

92.- 

t 96.50 

Leisnig 

101.— 

: 100.75 

100.25 

; 99.25 

96.75 

94.50 

97.50 

Limburg 

— 

i 101.- 

101.— 

1 100.70 

: 95.- 

91.10 

95.- 

1 

• 

Deggendorf 

,100.- 

— 

1 — 

— 

j 93.50 

90.- 

94.50 

Sonthofen 

100.50 

99.50 

1 

1 

• • 

r-  * 

• r » ^ * • * '■* 

% ^ 

Tabelle  III. 

1. 

2. 

3. 

4. 

Bezeichnung 

Stadt 

der  begebenen 

Anleihen 

Offerten  wurden  eingereicht 

Den  Zuschlag  erhielt 

a. 

b. 

c. 

d. 

von 

Vom 

Jahre 

Betrag  in  M. 

% 

Begebungs-Kurs 

Aachen 

1893 

3 000  000 

n 

97,32 

1.  Bergisch -Märkische  Bank,  Elberfeld,  Aachener  Diskonto- 

Konsortium: 

gesellschaft. 

Sal.  Oppenheim  jr.  & Co., 

2.  Sal.  Oppenheim  jr.  & Co.,  Cöln,  Dresdner  Bank,  Berlin. 

3.  Nationalbank  für  Deutschland,  Delbrück,  Leo  & Co., 

Cöln  und  Dresdner  Bank, 
Berlin. 

Berlin,  Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover. 

4.  Jacob  Landau,  Berlin. 

5.  Bank  für  Handel  und  Industrie,  Berlin. 

6.  Deutsche  Bank,  Berlin. 

1901 

2 000  000 

4 

98,40 

1.  Aachener  Bank  für  Handel  und  Gewerbe,  Aachener 

Konsortium; 

Diskontogesellschaft,  Bergisch -Märkische  Bank,  Elberfeld. 

Nebenstehendes,  Spalte  3. 

1902 

5000  000 

4 

101,65 

1.  Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover. 

Ephraim  Meyer  & Sohn, 

Hannover. 

Barmen 

1900 

6000  000 

4 

99,17 

1.  Seehandlung,  S.  Bleichröder,  Deutsche  Bank,  Berlin, 
Bergisch -Märkische  Bank,  Elberfeld,  Barmer  Handelsbank. 

Dresdner  Bank,  Berlin. 

2.  Robert  Warschauer  & Co.,  Nationalbank  für  Deutschland, 

Berlin. 

3.  Barmer  Bankverein,  Diskontogesellschaft,  Bank  für  Handel 
und  Industrie,  Delbrück,  Leo  & Co  , Berlin,  S.  Oppenheim  jr.  & Co., 
Köln,  Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover,  Peters  & Co.,  Crefeld, 
Simons  & Co.,  Düsseldorf. 

4.  Dresdner  Bank,  Berlin. 

1901 

1 700  000 

4 

100,31 

1.  Seehandlung,  S.  Bleichröder,  Deutsche  Bank,  Berlin, 
Bergisch -Märkische  Bank,  Elberfeld,  Barmer  Handelsbank. 

Konsortium  L,  siehe  Spalte  3. 

2.  Dasselbe  Konsortium  wie  bei  Anleihe  1900  unter  Ziffer  2. 
3 Dasselbe  Konsortium  wie  bei  Anleihe  1900  unter  Ziffer  3. 

4.  Breslauer  Diskontobank. 

1901 

4 000  000 

4 

101,12 

1.  Preussische  Zentralgenossenschaftskasse. 

Preussisch.  Zentralgenossen- 

schaftskasse. 

(Allein  aufgefordert.) 

Breslau  *) 

1880 

24  000  000 

4 

95,25—98,60 

1.  Konsortium  von  Breslauer 

- 

Banken. 

1891 

11  000  000 

3% 

94,375—97,25 

1900 

36  000  000 

3'i, 

91,60—98,75 

(Siehe  Anmerkungen.) 

Cassel  ’) 

1887 

3 500  000 

3‘U 

97,46 

im  Durch- 

(Siehe  Anmerkungen.) 

schnitt. 

1893 

8 500  000 

3'U 

97,36 

im  Durch- 

(Siehe  Anmerkungen.) 

schnitt. 

1902 

1 000000 

3'k 

98,53 

1.  Deutsche  Bank,  Berlin,  Hannoversche  Bank,  Hannover, 

Konsortium  siehe  Spalte  3. 

S.  J.  Werthauer  jr.,  Cassel. 

Charlottenburg 

1899 

8 000  000 

37, 

94,50 

1.  Seehandlung,  Bank  für  Handel  und  Industrie,  Berliner 

Konsortium  von  neben- 

Handelsgesellschaft,  S.  Bleichröder,  Delbrück,  Leo  & Co.,  Diskonto- 

stehenden  11  Berliner  Firmen. 

gesellschaft,  Deutsche  Bank,  Deutsche  Genossenschaftsbank, 

(Beschränkte  Ausschreibung.) 

Mendelssohn  & Co.,  Nationalbank  für  Deutschland,  Robert 
Warschauer  6t  Co.,  Berlin. 

Konsortium: 

1900 

8 000  000 

4 

98,07 

1.  Berliner,  Hamburger  und  Hannoversche  Banken. 

Diskontogesellschaft,  Berlin 

2.  Konsortium  Berliner  Banken. 

und  Genossen. 

■(Öffentliche  Ausschreibung.) 

1901 

10000  000 

4 

101,31 

1.  Diskontogesellschaft  und  Genossen  101,31 

1.  Diskontogesellschaft  Ber- 

2.  Deutsche  Bank  und  Genossen  101,13 

lin  und  Genossen  und  zui^ar 

3.  Schaaffhausenscher  Bankverein  und  Genossen  100,89 

Berliner  Handelsgesellschaft. 

4.  Commerz-  und  Diskontobank  und  Genossen  100,81 

S.  Bleichröder,  Berlin,  Nord- 

5.  Bank  für  Handel  und  Industrie  und  Genossen  100,625 

deutsche  Bank,  L.  Behrens, 

6.  Berliner  Bank  und  Genossen  100,61 

8:  Söhne,  M.  M.  Warburger 

Alle  führenden  Häuser  in  Berlin. 

& Co.,  Hamburg,  Ephraim 
Meyer  & Sohn,  Hannover. 
(Beschränkte  Ausschreibung.) 

1 


Cöln  a.  Rh. 


1899 


1900 


13  200  000j3V 


21  583  500!  4 


I . 96 
für  6 Mill. 
II.  94,88 
für  7,2  Mill 


98,60 


A.  Schaaffhausenscher  Bankverein  in  Cöln  und  Berlin, 
S.  Oppenheim  jr.  & Co , Cöln,  Deichmann  & Co.,  J.  H.  Stein, 
L.  Seligmann,  A.  Lewy,  Cölner  Wechsler-  und  Kommissionsbank, 
Cöln,  Bank  für  Handel  und  Industrie,  Berliner  Handelsgesellschaft, 
Dresdner  Bank,  S.  Bleichröder,  Berlin,  boten  für  beide  Teile  dieser 
Anleihe.  Für  den  zweiten  Teil  bietet  ausserdem:  Seehandlung, 
Berlin,  Bergisch -Märkische  Bank,  Elberfeld, 

1.  Seehandlung,  Berlin  und  Konsorten. 

2.  Deutsche  Bank,  Berlin  und  Konsorten. 

3.  Schaaffhausenscher  Bankverein,  Cöln  und  Berlin,  und 
Konsorten. 


Nebenstehendes  Konsortium 
geführt  vom  Schaaffhausen- 
schen  Bankverein  Cöln  und 
Berlin. 

(Beschränkte  Ausschreibung.) 
(Anleihe  1900.)  Konsortium: 
1 . Seehandhing,  Breslauer 
Diskontobank,  Commerz-  und 
Diskontobauk,  Deutsche  Ge- 
nossenschaftsbank, Hardy  & Co., 
F.  W.  Krause  & Co.,  National- 
bank für  Deutschland,  Robert 
Warschauer  & Co.,  Berlin, 
J.  L.  Eltzbacher  & Co.,  West- 
deutsche Bank,  Cöln,  J.  Schultze 
& Wolde,  Bremen,  Deutsche 
Effekten-  und  Wechselbank, 
L.  & E.  Wertheimber,  Frank- 
furt a M.,  Süddeutsche  Bank, 
Mannheim,  Bayerische  Handels- 
bank, München,  Strauss  & Co., 
Karlsruhe, 

. ( öffAntÜrlip  Ä ttccrVirPiKimrr  \ 


Bezeichnung 

der  begebenen  Anleihen 


b. 

c. 

Betrag  in  M. 

% 

18  000  000 

3V, 

Offerten  vi^urden  eingereicht 

von 


Den  Zuschlag  erhielt 


98,03 


1.  Deutsche  Bank  und  Konsorten.  u Ranlf 

2.  Seehandlung  und  Konsorten.  . „ „ 1 - Pnln 

3.  Diskontogesellschaft,  Berlin,  Sal.  Oppenheim  ]r.  & Co.,  verein  Köln  und  ^rlin.  Ool^^ 

k'/Un  K-onsorten  Wechsler-  und  Kommissions- 

4 Schaaffhausenscher  Bankverein,  Köln  und  Berlin,  und  bank,  A Levy  Leopold  Selig- 

Konsorten.  J- 

5.  Delbrück,  Leo  & Co.  und  Konsorten.  j 


1884  1 3 000  000  1 4 

I i 

i 

1891  9 800  000  3V, 


m 

ZU  diversen  \ 
Kursen.  | 


I.  96,27  ==  1.  Seehandlung,  Mendelssohn  & Co.,  Berlin. 

2 Millionen  2.  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Berlin,  Schaaffhausenscher 

Bankverein,  Köln.  Dortmunder  Bankverein,  Oldenburgische  Spar- 
und Leihbank.  ^ ^ ^ , 

I 3.  Hildesheimer  Bank,  Rosenberg  und  Jsaac,  Dortmund,  ^ 

Magdeburger  Bankverein.  Magdeburger  Privatbank,  C.  Bennewitz, 

I Dingel  & Co.,  F.  A.  Neubauer,  Magdeburg.  , „ 

I 4.  Bank  für  Handel  und  Industrie,  Darmstadt  und  Berlin, 

\ Wiskott  & Co.,  Dortmund. 

5.  Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover,  Delbrück,  Leo  & Co., 

Berlin.  , , , n • 

II.  101,97  = 1.  Delbrück,  Leo  & Co.,  Berlin,  Landesbank  der  Provinz 

5 Millionen  j Westfalen.  , , . t j o r rk«,-+ 

I 2.  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Jacob  Landau,  Berlin,  Dort- 
munder Bankverein,  Oldenburgische  Spar-  und  Leihbank. 

3.  Bergisch- Märkische  Bank,  Elberfeld,  Rosenberg  & Jsaac, 

Dortmund.  . „ i- 

4.  Bank  für  Handel  und  Industrie,  Berlin,  Wiskott  & Co., 

Dortmund.  Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover.  _ ^ ^ 

5.  Deutsche  Bank,  Berlin,  Essener  Kredit -Anstalt,  Schaan-, 

Ihausenscher  Bankverein,  Köln  und  Berlin. 

6.  Behandlung,  Mendelssohn  & Co.,  Berlin. 

1.  Deutsche  Bank,  Bank  für  Handel  und  Industrie,  Berlin, 
Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover,  Schaaffhausenscher  Bankverein, 
Köln  und  Berlin,  Essener  Kredit- Anstalt.  ^ . i 

12.  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Breslauer  Diskontobank, 
Jacob  Landau,  Berlin,  Oldenburgische  Spar-  und  Leihbank. 

3.  Bergisch -Märkische  Bank,  Elberfeld,  Rosenburg  & Jsaac, 

I Dortmund. 

{ 4.  Seehandlung,  Mendelssohn  & Co,,  Berlin. 


Verkauft  an  die  Sparkasse, 
div.  Fonds  und  freihändig  ati 
Private. 

I.  Em.  2 Mill.  Konsortium: 
4.  Bank  für  Handel  und 
Industrie,  Darmstadt  u.  Berlin, 
Wiskott  & Co.,  Dortmund. 

Letztere  Firma  hatte  die 
Führung. 


II.  Em.  5 Mill.  Konsortium: 
5.  Essener  Kredit  - Anstalt, 
Essen,  Deutsche  Bank,  Berlin, 
Schaaffhausenscher  Bankverein, 
Köln  und  Berlin. 

Führung : Essener  Kredit  - 
Anstalt. 


III.  2,8  Mill.  Konsortium. 

! 1 . unter  Führung  der  Essener 

Kredit-Anstalt,  Deutsche  Bank, 
Bank  für  Handel  und  Industrie. 
Berlin,  Ephraim  Meyer  & Sohn. 
\ Hannover,  Schaaffhausenscher 
j Bankverein,  Köln  und  Berlin 


Düsseldorf 


[1891  i 2 400  000  4 

1894  1 2 000  000  3^1, 


100,75 

97,01 


18991  4 000000!  4 


100,03 


1.  Robert  Warschauer  & Co.,  Seehandlung,  Berlin. 

2.  Delbrück,  Leo  & Co.,  F.  W.  Krause  & Co.,  Berlin. 

3.  A.  Heymann,  Meyer  Cohn,  Jacob  Landau,  Berlin, 

C.  G.  Trinkaus,  Düsseldorf. 

' 4.  Dresdner  Bank,  Berlin  und  Dresden. 

5.  Bank  für  Handel  und  Industrie,  Darmstadt  und  Berlin. 

1.  Nationalbank  für  Deutschland  und  Konsorten. 

2.  Breslauer  Diskontobank  und  Konsorten. 

\ 3.  Dresdner  Bank  und  Konsorten.  ^ 

- 4.  Seehandlung,  Bank  für  Handel  und  Industrie,  S.  Bleichrodp, 

I Deutsche  Bank,  Diskontogesellschaft,  Delbrück,  Leo  & Co.,  Berlin, 
j Bermsch  - Märkische  Bank,  Elberfeld,  D.  Fleck  & Scheuer, 
B.  Simons  & Co.,  C.  G.  Trinkaus,  Düsseldorf. 


! Von  der  Stadtkasse  begeben. 
Konsortium : 


I 3.  Jacob  Landau,  A.Heymann, 
! Meyer  Cohn,  Berlin,  C.  G. 
j Trinkaus,  Düsseldorf. 


Konsortium : 

4.  Seehandlung  und  Kon- 
sorten. ^Siehe  Spalte  3.) 


Elberfeld 

I 

1 1899 

10000  000 

1 4 

100,01 

j 1900 

7 500  000 

4 

98,60 

1 1902 

■ 

i 

3 000  000 

1 

4 

101,65 

r 

! 

i In  allen  3 Fällen  Kon- 
jsortium:  Seehandlung,  Bank 
für  Handel  und  Industrie, 
i S.  Bleichröder,  Delbrück,  Leo 
j & Co.,  Deutsche  Bank,  Dis- 
I kontogesellschaft,  Berlin, 

! Bergisch  -Märkische  Bank, 
v.  d.  Heydt,  Kersten  & Söhne. 
J.  Wichelhaus,  P.  Sohn,  Elber- 
feld. (Ausschreibung  fand 
nicht  statt.) 


Essen  11895  1 9(K)OOOi3V5i  99,50 

I I für  1 Mill. 

I 101 

I für  0,9  Mill. 

11898  4 000  000  3Vj  99,75 

\ für  3 Mill. 

* 

98 

für  1 Mill. 

1901  4 000  000  4 99.80 


■ 

! Sämtliche  3 Anleihen  be- 
I geben  an  Konsortium : Essener 
! Kredit  - Anstalt  (Führung), 
j Diskontogesellschaft , Deut- 
I sehe  Bank,  Schaaffhausenscher 
I Bankverein,  Berlin,  S.  Oppen- 
j heimjr.,  Köln.  (Ausschreibung 
I fand  nicht  statt.) 


1. 


2, 


3 


4 


Bezeichnung 
der  begebenen  Anleihen 

a.  b.  j 

Jahre  I in  W.  I o/o  | Begebungs-Kurs 


1898  3 000  000  3 Va  97,60 

1900  2 000  000  4 ! 99,- 

1901  6 000000  3Va  95,53 


Offerten  wurden  eingereicht 

von 


Frankfurt  a.  M. 

1900 

14  000  000 

3‘/*i 

1 

1 

93,20 

1 

1901  i 

15  000  000 

3'/,  i 

1 

i 

1 

93,50 

1902  ! 

10000  000 

3V*i 

1 

97,50 

1.  Seehandlung,  Berliner  Handelsgesellschaft,  Deutsche  Bank, 
Berlin,  Kieler  Bank. 

2.  Dresdner  Bank,  Berlin. 


1.  Seehandlung,  Berliner  Handelsgesellschaft,  Deutsche  Bank, 
Berlin. 

2.  Diskontogesellschaft,  Berlin,  Kieler  Bank,  Ephraim 
Meyer  & Sohn,  Hannover. 

3.  Dresdner  Bank,  W.  Ahlmann,  Kiel,  L.  & E.  Wertheimber, 
Frankfurt  a.  M. 

4.  Robert  Warschauer  & Co.,  Bank  für  Handel  und  In- 
dustrie, Berlin.  Vereinsbank  in  Kiel,  Vereinsbank  in  Hamburg, 
L.  Behrens  & Söhne,  Hamburg,  J.  Schultze  & Wolde,  Bremen. 

5.  Delbrück,  Leo  & Co.,  Berlin. 


Den  Zuschlag  erhielt 


Zuschlag  an  ein  Konsortium 
unter  Führung  der  Frankfurter 
Bank  und  Mendelssohn  & Co., 
Berlin, sowieDeutsche  Effekten- 
und  Wechselbank,  Deutsche 
Genossenschaftsbank,  Deutsche 
Vereinsbank , Mitteldeutsche 
Kreditbank,  Pfälzische  Bank, 
Frankfurt  a.  M.,  Bank  für 
Handel  und  Industrie,  Deutsche 
Bank,  Berliner  Handelsgesell- 
schaft, Commerz-und  Diskonto- 
bank, Berlin.  (Ausschreibung 
fand  nicht  statt.) 

Lazard  Speyer  Ellissen  (in 
New-York  begeben). 

Lazard  Speyer  Ellissen,  Frank- 
furt a.  M.,  Mendelssohn  & Co., 
Berliner  Handelsgesellschaft, 
Berlin.  (Ausschreibung  fand 
nicht  statt.) 


Dresdner  Bank,  Berlin.  (Aus- 
schreibung fand  nicht  statt.) 

Dresdner  Bank,  Berlin.  (Aus- 
schreibung fand  nicht  statt.) 

1.  Seehandlung,  Berliner 
Handelsgesellschaft,  Deutsche 
Bank,  Berlin. 

(Beschränkte  Ausschreibung.) 


Königsberg  I 1900  ■ 3 000  000  ' 4 


96,76 


1901;  4 500  000  ! 4 
1901  5 000  000  : 4 


100,11 

100,75 


1.  Rob.  Warschauer  & Co.,  Seehandlung,  Bank  für  Handel 
und  Industrie,  Berlin,  Ostbank  für  Handel  und  Gewerbe,  Posen. 

2.  Breslauer  Diskontobank,  Nationalbank  für  Deutschland, 
Berlin,  Vereinsbank  in  Hamburg,  S.  A.  Samter  Nachf.,  Nord- 
deutsche Kredit -Anstalt,  Königsberg. 

3.  Deutsche  Bank,  F.  W.  Krause  & Co.,  Diskontogesellschaft, 
Delbrück,  Leo  & Co.,  Berlin,  Hannoversche  Bank,  Hannover, 
Königsberger  Vereinsbank,  J.  C.  Jakobs,  Königsberg. 

1—3.  Konsortium  wie  vorstehend. 

4.  Ostdeutsche  Bank,  Königsberg,  Berliner  Handelsgesellschaft, 
|A.  Schaaffhausenscher  Bankverein,  Berlin. 


I ! 


I Konsortium: 

s 1.  Seehandlung,  Robert 
Warschauer  & Co.,  Bank  für 
Handel  und  Industrie,  Berlin, 
Ostbank  für  Handel  und  Ge- 
I werbe,  Posen. 

I (Beschränkte  Ausschreibung.) 
Konsortium : 

1.  Seehandlung  und  Kon- 
sorten wie  vorstehend. 
(Beschränkte  Ausschreibung.) 
1.  Seehandlung,  Robert 

I Warschauer  & Co.,  Bank  für 
Handel  und  Industrie,  Berlin, 
Ostbank  für  Handel  und 
Gewerbe,  Posen,  L.  Behrens 
& Söhne,  Hamburg,  Vereins- 
bank in  Hamburg. 

(Freihändige  fegebung.) 


Posen 


1897!  1 750000  3Va  j 100,275 


1.  Deutsche  Bank,  Berlin,  Hartwig  Mamroth  & Co.  Posen.  Konsortium: 

2.  Dresdner  Bank,  Berlin,  Goldschmidt  und  Kuttner,  Posen.  2.  Dresdner  Bank,  Berlin, 

3.  Heinemann  Saul,  S.  WolffÄ  Co.,  Posen,  Delbrück,  Leo  & Co.,  Goldschmidt  und  Kuttner, 

F.  W.  Krause  & Co.,  Berlin.  Posen.  (Aufgefordert  wurden 

6 Posener  Banken.) 


1900  3 250  000  1 4 


97,37  1.  Seehandlung,  Breslauer  Diskontobank,  Delbrück,  Leo  & Co., 

Deutsche  Bank,  Nationalbank  für  Deutschland,  Rob.  Warschauer  & Co., 


Konsortium : 

1.  Seehandlung  und  Kon- 


Berlin,  Ostbank  für  Handel  und  Gewerbe,  Goldschmidt  und  Sorten,  nebenstehend. 


Kuttner,  Hartwig  Mamroth  & Co.,  Sigm.  Wolff  & Co.,  Posen. 


(Aufgefordert  wurden  15  Ber- 
liner, 3 andere  auswärtige  und 
6 Posener  Firmen.) 


1900  3 000  000  4 


98,10 


I Konsortium  von  der  vorigen 
I Anleihe. 

f 

(Siehe  Anmerkungen.) 


Stettin 


1900  7 000  000  3>/s 


90,67  1.  Seehandlung,  Berliner  Handelsgesellschaft,  S.  Bleichröder, I Konsortium: 

1"  Delbrück,  Leo  & Co.,  Deutsche  Bank,  Deutsche  Genossenschafts-  1.  Seehandlung  und  Ge- 
bank,  Diskontogesellschaft,  F.  W.  Krause  & Co.,  Nationalbank,  nossen  nebenstehend. 

Berlin,  Pommersche  Landschaftliche  Darlehnskasse,  Ww.  Schlutow, 

Stettin,  Norddeutsche  Bank,  M.  M.  Warburger  & Co.,  Hamburg, 

Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover. 

2.  Robert  Warschauer  & Co.,  Bank  für  Handel  und  Industrie, 

Commerz-  und  Diskontobank,  A.  Schaaffhausenscher  Bankverein, ' 

Berlin,  Vereinsbank  in  Hamburg. 


1. 


2. 


3. 


Stadt 

Bezeichnung 
der  begebenen  Anleihen 

a. 

Vom 
ah  re 

b. 

Betrag  in  M . 

c. 

d 

Begebungs-Kurs 

Stettin 

1901 

5 000  000 

3'/. 

91,75 

resp.  91,f)0 

1902 

3 000  000 

3'/.. 

98,04 

Duisburg 

1889 

1 000  000 

3’;e 

100,25 
bezw.  96 

1896 

3000  000 

3‘:, 

100 

1899 

3 000  000 

4 

99,50 

bezw.  98,75 

Rixdorf  *) 

1889 

bis 

1891 

2 000  000 

4 

1,5  a 99 
0,35  ä 100 
0,15  ä 99-L' 

1893 

2 330  000 

4 

102 

1893 

0 370  000 

4 

102 

Schöneberg 

1886 

0 350  000 

3'/. 

97,75 

1892 

1 676900 

4 

100,025 

1893 

7 000  000 

3* 

101,51 

Wiesbaden 

1898 

2 550  000 

V 

99,35 

1900 

2 000  000 

4 

98,27 

1901 

5 000  000 

4 

100,65 

Augsburg 

1889 

8 000  000 

3V* 

100 

1897 

6 000  000 

3‘,:. 

100,275 

Offerten  vrurden  ein  gereicht 

von 


1.  Seehandlung.  Berliner  Handelsgesellschaft,  S.  Bleichröder, 
Delbrück,  Leo  & Co.,  Deutsche  Bank,  Deutsche  Genossenschafts- 
bank, Diskontogesellschaft,  F.  W.  Krause  & Co.,  Nationalbank  für 
Deutschland,  Berlin,  Pommersche  Landschaftliche  Darlehnskasse, 
Wvc.  Schlutow,  Stettin,  Norddeutsche  Bank,  M.  M.  Warburg&  Co., 
Hamburg,  Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover. 

2.  Robert  Warschauer  & Co.,  Bank  für  Handel  und  Industrie, 
A.  Schaaffhausenschcr  Bankverein,  Commerz-  und  Diskontobank, 
Berlin,  Vereinsbank  in  Hamburg. 

3.  Bayerische  Handelsbank,  München,  Breslauer  Diskontobank, 
fkrlin,  Berliner  Bank,  E.  C.  Weyhausen,  Bremen. 

Dieselben  Gebote  wie  bei  Anleihe  von  1900. 


1.  Diskontogesellschaft,  Deutsche  Bank,  Berlin,  Duisburg- 
Ruhrorter  Bank,  Sai.  Oppenheim  jr.  & Co.,  Cöln. 

2.  Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover,  J.  Dreyfuss  & Cie,, 
Berlin,  C G.  Trinkaus,  Düsseldorf. 


L Bank  für  Handel  und  Industrie,  Berlin. 

1.  Delbrück,  Leo  & Co.,  Nationalbank  für  Deutschland,  Berlin. 

2.  Seehandlung,  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Berlin. 

3.  Diskontogesellschaft,  Berlin. 

4.  Bank  für  Handel  und  hidustrie,  Berlin. 

5.  Jacob  Landau,  Berlin. 

6.  Joseph  Goldschniidt,  Berlin. 

1.  Delbrück,  Leo  & Co.,  F.  W.  Krause  & Co.,  Berlin. 

2.  Bank  für  Handel  und  Industrie,  A.  Schaaffhausenscher 
Bankverein,  Joseph  Goldschmidt,  Berlin,  Ephraim  Meyer  & Sohn, 
Hannover. 

3.  Deutsche  Bank,  Nationalbank  für  Deutschland,  Jacob  Landau, 
Berlin. 


L Seehandlung,  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Berlin,  Ephraim 
Meyer  & Sohn,  Hannover. 

2.  Deutsche  Bank,  Delbrück,  Leo  & Co.,  F.  W.  Krause  & Co., 
Berlin. 

3.  Bank  für  Handel  und  Industrie,  Berlin. 

1.  Seehandlung,  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Berlin,  Ephraim 
Meyer  & Sohn,  Hannover. 

2.  Delbrück,  Leo  & Co.,  Rob.  Warschauer  & Co.,  Berlin. 

1.  Seehandlung,  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Berlin,  Ephraim 
Meyer  & Sohn,  Hannover. 

2.  Mendelssohn  & Co.,  Berlin  und  Konsorten. 

3.  Breslauer  Diskontobank,  Berlin  und  Konsorten. 

4.  Deutsche  Bank  und  Konsorten. 

5.  Dresdner  Bank,  Berlin  und  Konsorten. 

6.  Bank  zu  Mühlhausen  i.  E.  und  Konsorten. 

7.  Bank  für  Handel  und  Industrie  und  Konsorten. 


1.  Bayerische  Hypotheken-  und  Wechselbank,  Bayerische 
Handelsbank.  Bayerische  Vereinsbank,  Merk,  Fink  & Cie.,  München, 
Bank  für  Handel  und  Industrie,  Berlin,  Handelsgeschäft,  Berlin, 
P.  V.  Stetten,  Heymann  & Sohn,  H.  Hirsch,  Augsburg. 

2.  Seehandlung,  Deutsche  Bank,  Berlin. 


1.  Königl.  Bank,  Nürnberg,  Bayerische  Vereinsbank,  München, 
Dresdner  Bank,  S.  Bleichröder,  Berlin. 

2.  Deutsche  Bank,  Seehandlung,  Berlin. 

3.  Deutsche  Genossenschaftsbank,  namens  eines  Konsortiums. 


Den  Zuschlag  erhielt 


Konsortium  2.,  siehe  Spalte  3. 


Konsortium  von  1900.  See- 
handlung und  Genossen,  siehe 
Anleihe  von  1900. 


In  kleinen  Beträgen  abgesetzt. 
Konsortium  1.,  siehe  Spalte  3. 


Konsortium: 

Bank  für  Handel  und  In- 
dustrie, Deutsche  Genossen- 
schaftsbank, Joseph  & Gold- 
schmidt & Co.,  Berlin,  Ephraim 
Meyer  & Sohn,  Hannover. 


Delbrück,  Leo  & Co.,  Berlin. 
(Siehe  Anmerkungen.) 


1.  Bank  für  Handel  und 
Industrie. 


Joseph  Goldschmidt,  Berlin. 
Konsortium: 

1.  Delbrück,  Leo  & Co., 
F.  W.  Krause  «&  Sohn,  Berlin. 


Konsortium: 

1.  Seehandlung,  Deutsche 
Genossenschaftsbank,  Berlin , 
Ephraim  Meyer  & Sohn, 
Hannover. 

Konsortium: 

1.  Seehandlung  und  Ge- 
nossen wie  vorstehend. 

Konsortium : 

1.  Seehandlung  und  Ge- 
nossen. (Siehe  Spalte  3.) 


Konsortium: 

2.  Seehandlung,  Deutsche 
Bank,  Berlin, 

Konsortium  1.,  siehe  Spalte  3. 


1. 


2 


3. 


Bezeichnung 
der  begebenen  Anleihen 

a.  b.  c.  d. 

lahre  betrag  in  M.  % Begebungs-Kurs 


1901  5 000  000  4 99.66 


Offerten  wurden  ein  gereicht 

von 


1.  üebr.  Klopfer,  Augsburg,  namens  eines  Konsortiums. 

2.  Deutsche  Effekten-  und  Wechselbank,  L.  & E.  Wertheimber, 
Frankfurt  a.  M.,  Rob.  Warschauer  & Co.,  Berlin. 

3.  Bayerische  Hypotheken*  und  Wechselbank,  München, 
namens  eines  Konsortiums. 

4.  Seehandlung,  Deutsche  Bank,  Berlin. 

5.  Delbrück,  Leo  & Co.,  Commerz-  und  Diskontobank,  Berlin. 


6.  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Berlin,  namens  eines  Kon- 
sortiums. 


In  allen  Fällen: 

1.  Konsortium  unter  Führung  der  Braunschweigischen  Kredit-  1.  Konsortium  unter  Führung 
Anstalt.  der  Braunschweigischen  Kredit- 

Anstalt,  in  dem  sämtliche 
Braunschweiger  Bankhäuser  mit 
Ausnahme  eines  vertreten  sind. 


(Siehe  Anmerkungen.) 


Den  Zuschlag  erhielt 


Konsortium: 

5.  Delbrück,  Leo  & Co., 
Commerz-  und  Diskontobank 
Berlin. 


1.  Deutsche  Genossenschaftsbank.  Frankfurt  und  Berlin, 
Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover. 

2.  Bank  für  Handel  und  Industrie,  Darmstadt. 


1899  3 000  000  I 4 


1900  i 4 000  000.  4 


99,66-1. 

99,65-2. 


97,40 


tSiehe  Anmerkungen.) 


(Siehe  Anmerkungen.) 


8 000  000  an  ein  Konsortium 
An  ein  Konsortium. 


4 500  000  an  ein  Konsortium. 
(Siehe  Anmerkungen.) 


2.  Bank  für  Handel  und  In- 
dustrie, Darmstadt  und  Berlin. 
(Beschränkte  Ausschreibung.) 

Bank  für  Handel  und  In- 
dustrie, Darmstadt  und  Berlin. 


Konsortium  : 

.Mendelssohn  & Co.,  Berlin, 
Bamberger  & Co,,  Mainz, 

L.  & E.  Wertheimber,  Frank- 
furt a.  M. 


2 


3. 


4. 


Bezeichnung 

Stadt 

der  begebenen  Anleihen 

Offerten  wurden  e i n g e r e i c h t 

Den  Zuschlag  erhielt 

a.  b.  c.  d. 

V 0 n 

Jahre  in  M.  "/o  j Begebungs-Kurs 

Mannheim 


1899  8 000  000  4 


100,20 


1900 


lOOOOOlH»  4 


1901  12  000000  4 


99,27 


100,30 


1.  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Breslauer  Diskontobank, 

Hardy  & Co..  C.  Schlesinger  Trier  & Co.,  Berlin,  Mitteldeutsche 
Kreditbank.  Frankfurt,  Norddeutsche  Bank,  M.  M.  Warburg  & Co., 
Hamburg,  Ephraim  Meyer  Sohn,  Hannover,  Straus  & Co., 
Stuttgart,  Oldenburgische  Spar-  und  Leihbank,  Dörtenbach  & Co., 
Stuttgart,  Württembergische  Landesbank,  Stuttgart.  100,20 

2.  Mendelssohn  & Co.,  Berliner  Handelsgesellschaft.  Berlin, 
Deutsche  Effekten-  und  Wechselbank,  Frankfurt  a.  M.  100,03 

3.  Seehandiung,  Bank  für  Handel  und  Industrie,  S.  Bleich- 

röder, Deutsche  Bank,  Diskontogesellschaft,  Berlin,  Oberrheinische 
Bank,  Mannheim.  100,  — 

4.  Delbrück,  Leo  & Co.,  Rob.  Warschauer  A:  Co.. 

F.  W.  Krause  tS:  Co.,  Commerz-  und  D skontobank,  Berlin, 
Marx  & Goldschmidt,  Mannheim.  99,93 

5.  Rheinische  Kreditbank,  W.  H.  Ladenburg  & Söhne,  Filiale 
der  Dresdner  Bank,  Mannheimer  Bank,  Pfälzische  Bank,  Süd- 
deutsche Bank,  Weil  & Benjamin,  Wingenroth,  Scherr  & Co., 
Mannheim. 

1.  Rheinische  Kreditbank,  W.  H.  Ladenburg  & Söhne,  Filiale 
der  Dresdner  Bank,  Oberrheinische  Bank,  Pfälzische  Bank, 
Wingenroth,  Scherr  & Co.,  Mannheimer  Bank  Süddeutsche  Bank, 
H.  L.  Hohenemser  Söhne,  Weil  & Benjamin,  Marx  & Gold- 
schmidt, Mannheim. 

1.  Wie  vorstehend. 


Konsortium : 

1.  Deutsche  Genossenschafts- 
bank und  Genossen.  Siehe 
nebenstehend.  (Sämtliche  nam- 
haften Banken  Deutschlands 
wurden  eingeladen.) 


Konsortium : 

1.  Rheinische  Kreditbank 
und  Genossen.  Siehe  neben- 
stehend. (Nur  Mannheimer 
Banken  aufgefordert.) 

I.  Konsortium,  wie  vor- 
stehend. (Führung:  W.  H. 
Ladenburg  & Söhne  (desgl.) 


Mülhausen  i.  E. 


1895  2 400  000 


1899 


2 054  000 


(Siehe  Anmerkungen.) 


München 


1900 ; 9 000  000  4 


98,28 


I. 

1901  20  000  000,  4 


loo 


L Bayerische  Bank,  München,  mit  Konsorten. 


1.  Robert  Warschauer  ^ Co.,  Preuss.  Zentralgenossenschafts- 
kasse, Berlin. 


Konsortium 

1.  Bayerische  Bank,  Gebr. 
Klopfer.  München,  National- 
bank für  Deutsch!.,  Breslauer 
Diskontobank,  Delbrück,  Leo 
& Co.,  Deutsche  Genossen- 
schaftsbank, Berlin,  Vereins- 
bank in  Hamburg,  L.  Behrens 
& Söhne,  Hardy  & Hinrichsen, 
Hamburg.  Veit  L.  Homburger, 
Bamberger  & Co.,  Karlsruhe, 
Rheinische  Kreditbank,  Mann- 
heim. Wertheim  & Gomperta, 
Amsterdam. 

Konsortium ; 

1.  Rob.  Warschauer  Co., 
Preuss.  Zentralgenossenschafts- 
kasse, Flerlin. 


1901 

1 

II. 

25  000  000  ; 

4 

101,40 

1.  Mendelssohn  ik  Co.,  Berlin,  mit  11  Firmen. 

2.  Bayerische  Bank,  München,  mit  12  Firmen. 

3.  Seehandlung,  Berlin,  mit  3 Firmen. 

4.  Rob.  Warschauer  & Co.,  Berlin,  mit  4 Firmen. 

Konsortium: 

4.  Rob.  Warschauer  & Co., 
Hardy  & Co.,  Preuss.  Zentral- 
genossenschaftskasse, Berlin, 
Deutsche  Effekten-  u.  Wechsel- 
bank, L.  & E.  Wertheimber 
Frankfurt  a.  M. 

Nürnberg 

1900  1 

5 000  000 

i 

i 4 

99,25 

1.  Dresdner  Bank,  Berlin. 

1.  Dresdner  Bank,  Berlin. 

1901 

1 

4 000  000 

4 

1 

1 99,05 

1 

1.  Deutsche  Genossenschaftsbank,  Rob.  Warschauer  & Co., 
Berlin. 

2.  Diskontogesellschaft,  Delbrück  Leo  & Co.,  Berlin,  Nord- 
deutsche Bank,  M.  M.  Warburg  & Co.,  Hamburg,  Ephraim 
Meyer  & Sohn,  Hannover,  Nathan  & Co.,  Nürnberg. 

3.  Dresdner  Bank,  Berlin. 

3.  Dresdner  Bank,  Berlin. 

1901  6 000  000  4 ' 101,72  1.  Anton  Kohn,  Nürnberg,  Commerz-  und  Diskontobank,  Konsortium  2.,  siehe  Spalte  3. 

F.  W.  Krause  & Co.,  Berlin,  Ephraim  Meyer  & Sohn,  Hannover, 

M.  M.  Warburg  & Co.,  Hamburg. 

2.  Königliche  Hauptbank,  Nürnberg,  Filiale  der  Dresdner 
Bank,  Nürnberg,  Pfälzische  Bank,  L.  & E.  Wertheimber,  Frank- 
furt a.  M.,  Bayerische  Hypotheken-  und  Wechselbank,  München, 

Diskontogesellschaft,  Berlin. 

3.  Vereinsbank  in  Nürnberg,  Bank  für  Handel  und  Industrie, 

I Berlin,  Merk,  Fink  & Co.,  München. 

4.  L.  Behrens  & Söhne,  Hamburg,  Vereinsbank  in  Hamburg,  (Siehe  Anmerkungen.) 

Rob.  Warschauer  & Co.,  Berlin. 

5.  Delbrück,  Leo  & Co.,  Berlin. 

I 6.  Seehandlung,  Berlin. 


1 

i 


1 

i 


1. 


2 


3. 


4. 


Stadt 

Bezeichnung 
der  begebenen  Anleihen 

Offerten  wurden  e i n g e r e i c h t 

Den  Zuschlag  erhielt 

lahre 

c« 

■Vo 

d 

Begebungs-Kurs 

von 

Strassburg 

1893  3<MHM)00  *) 

3'/, 

1 

ejg,- 

Konsortium: 

A.  ü.  für  Boden-  und  Koni- 
numalkredit,  Bank  von  Elsass- 
Lothringen,  Allgemeine  Elsäss. 
Bankgesellschaft.  Filiale  der 
Bank  von  Mülhausen,  Bank 
Ch.  Stachling,  L Valentin 
& Cie.,  Bankkommandite  Kauf- 
mann, Engelhorn  & Co.,  Bank 
C.  Schwarzniann,  Strassburg. 

mdl  4 udit  ddd 

1 

1 

1 

1 

1 

■ 4 

1 

98,75 

Konsortium : 

.A.  G.  für  Boden-  und  Kom- 
munalkredit, Bank  von  Elsass- 
Lothringen,  Allgemeine  Elsäss. 
Bankgesellschaft,  Filiale  der 
Bank  von  Mülhausen,  Bank 
Ch.  Stachling.  L.  Valentin 
& Cie.,  Strassburg,  Oberrhein. 
Bank,  Rheinische  Kreditbank, 
Mannheim. 

1001  3 000  000^) 

(Siehe  Anmerkungen.) 

Stuttgart 


1897  1 ddd  ddd  ')\ 

vu 

idi 

18Q9  2ddt)dd0 

97, 5d 

190d  1 ■) 

4 

ldd,2d— 1dl 

lOdd  ,3  ddd  ddd  », 

1 

1 

4 

99, 8d 

i 

19dl  3ddddt»d^) 

1 

1 

4 

Ktl,26 

19dl  1 ddd  ddd 

1 

1 

1 4 

1 ldl,25-ld3 

bis 

1 

lQd2 

i 

i 

1.  Württenibergische  Vereinsbank,  Württenibergische  Landes- 
bank, Königlich  Württembergische  Hofbarrk.  Allgemeine  Renten- 
anstalt, Württenibergische  Bank  - Anstalt,  Dörtenbach  & Cie., 
F.  Hummel  & Cie.,  Paul  Kapff,  A.  H.  Kellers  Söhne,  Stahl  & Federer, 
Stuttgart. 

2.  Delbrück,  Leo  & Co.,  Berlin. 

1.  Württembergische  Vereinsbank,  Stuttgart,  mit  Q Genossen, 

wie  vorstehend.  ^ ^ 

2 Delbrück,  Leo  & Co.,  Berlin,  Rob.  Warschauer  6:  Co.,  Berlin. 

3.  Seehandlung.  Berlin,  J.  Oumbel  a.  M.,  Heilbronn. 

4.  Fphraim  Meyer  Sohn,  Hannover. 


Konsortium: 

1 , Württembergische  Vereins- 
bank. Stuttgart,  mit  Genossen, 
siehe  nebenstehend. 


Konsortium: 

2.  Delbrück,  Leo  & Co., 
Rob.  Warschauer  & Co.,  Berlin 


Direkte  Abgaben. 
(Siehe  Anmerkungen.) 


Anmerkungen  zu  Tabelle  III. 


Breslau.  ' 

1.  Eine  .Ausschreibung  fand  nicht  statt. 

Die  Begebung  erfolgte  durch  direkte 
Verhandlung  mit  dem  betr.  Konsortium. 

2.  desgl. 

3.  desgl 

Bei  der  Konvertierung  der  1880er  An- 
leihe, wurden  auch  Berliner  Häuser  auf- 
gefordert. Gebote  gaben  ab: 

L Deutsche  Bank,  Berlin. 

2.  Delbrück,  Leo  & Co.,  Robert 
Warschauer  8:  Co.  Berlin. 

3.  Ein  Konsortium  Breslauer  Banken. 
Den  Zuschlag  erhielt  das  zweite  Kon- 
sortium. 

(Dassel. 

1.  Begeben  1888-  02  je  nach  Bedürfnis 
in  Posten  von  50  000  - 2 OCX)  000  meist 
nur  an  Casseler  Bankhäuser. 

2.  Begeben  1803  — 1900  in  gleicher 
Weise  wie  die  Anleihe  von  1887. 

3.  Bei  dieser  Anleihe  fand  eine  Aus- 
schreibung statt.  (April  1902). 

Rixdorf. 

L 1,5  Millionen  an  die  Rothenburger 
Vereins-Sterbekasse,  der  Rest  freihändig 
verkauft. 

2.  Verhandlungen  mit  einem  Kon- 
sortium führten  zum  Abschluss. 

3.  Nur  Delbrück,  Leo  fk  Co.  auf- 
gefordert. 

Braunschweig. 

Die  erste  Rate  wurde  beschränkt  aus- 
geschrieben ; die  aufgeforderten  Firmen 
waren:  Hildesheimer  Bank,  Delbrück,  I 
Leo  & Co.,  Berlin,  Ephraim  Meyer&Sohn,  1 
Hannover,  und  ein  Konsortium,  vertreten  j 
durch  die  Braunschweiger  Kredit-Anstalt. 
Die  übrigen  Raten  und  folgenden  An- 


leihen wurden  nur  dem  Konsortium, 
nämlich  der  Nehmerin  der  1.  Rate,  an- 
geboten. 

Chemnitz. 

Bei  der  Begebung  der  3 Anleihen  hat 
sich  der  Rat  in  der  Hauptsache  der  Ver- 
mittlung der  Chemnitzer  Stadt-Bank 
bedient.  Es  wurden  nach  und  nach, 
je  nach  dem  Bedürfnis.  Beträge  an  den 
Markt  gebracht. 

Nur  1887  übernahm  die  Dresdner 
Bank  Mk.  2 349  500  von  1879  und  ein 
Konsortium,  bestehend  aus  der  Dresdner 
Bank.  Sächsischen  Bank  und  Chemnitzer 
Stadtbank  Mk.  2,7  Millionen  von  1889. 

Dresden. 

Hat  niemals  öffentlich  ausgeschrieben. 
Bei  der  Begebung  der  letzten  .Anleihe 
hat  die  Stadt  eine  Umfrage  bei  Dresdner 
und  Berliner  Banken  veranstaltet. 

Leipzig. 

1.  4 Millionen  selbst  aufgelegt. 

3.  Ausschreibung  fand  niemals  statt, 
Angebote  waren  genügend  vorhanden. 

Mülhausen  i.  Eisass. 

Ohne  Ausschreibung  beide  Anleihen- 
an  ein  Mühlhausener  Bankkonsortium  be- 
geben: Banque  de  Mülhouse,  Bank  von 
Elsass-Lothringen,  Comptoir  d'Escompte, 
Societe  generale,  Credit  populaire.  In 
den  Beratungen  wurde  eine  weitergehende 
Ausschreibung  abgelehnt. 

Nürnberg. 

Immer  beschränkte  Ausschreibung. 
Bei  der  1.  Anleihe  nur  Verhandlungen 
mit  der  Dresdner  Bank  in  Nürnberg. 


Strassburg  i.  E. 

1 . Beschränkte  Ausschreibung.  Auf- 
gefordert wurde  ein  Konsortium  von 
Strassburger  Banken  unter  Führung  der 
Aktien-Gesellschaft  für  Boden-  und 
Kommunalkredit. 

2.  Wie  bei  der  Anleihe  von  1893. 

3.  In  kleinen  Posten  direkt  begeben 

Stuttgart. 

1.  Allgemeine  Zeichnung  an  der  Stadt- 

kasse; die  Banken  erhielten  auf  ihre  Be- 
träge Provision. 

2.  desgl 

3.  Beschränkte  Ausschreibung:  Auf- 
gefordert wurden  die  Württemberger 
Landesbank,  Württemberger  Vereinsbank, 
Stuttgart.  Delbrück,  Leo  & Co.,  Berlin. 

4.  Beschränkte  Ausschreibung. 

5.  Bis  1893  bestand  die  Übung,  die 
Vermittlung  von  Stuttgarter  Banken  in 
Anspruch  zu  nehmen,  von  da  an  wurden 
die  Papiere  von  der  Stadt  direkt  durch 
Auflegung  zur  allgemeinen  Zeichnung 
abgesetzt.  Zwar  erzielte  man  so  einen 
etwas  höheren  Kurs  als  bei  Begebung 
von  Banken ; andererseits  aber  konnten 
grosse  Beträge  auf  diesem  Wege  nur 
untergebracht  w'erden,  wenn  den  Banken, 
um  auch  sie  zur  Teilnahme  an  den 
Zeichnungen  zu  bewegen,  eine  Provision 
von  in  der  Regel  '/r  gewährt  wurde. 
Als  es  sich  1900  um  Begebung  eines 
grösseren  Betrages  handelte,  wurde  zum 
1.  Mal  wieder  die  Vermittlung  der  Banken 
inAnspruch  genommen, wobei  beschränkte 
Ausschreibung  stattfand.  Bei  den  dem- 
nächst zu  begebenden  6 Millionen  sollen 
ausser  den  hiesigen,  die  3 Millionen 
übernommen  haben,  und  sonstigen,  die 
sich  erboten,  auch  Berliner  Firmen 
herangezogen  werden. 


B 


N 


C Jeboren  am  8.  Juni  1881  zu  Quedlinburg,  absolvierte  ich  nach 
besuch  der  Vorschule  das  König  Wilhelm-Gymnasium  m Magdeburg 
und  war  darauf  2 Jahre  in  einem  Bankgeschäft  derselben  Stadt  tätig. 

Mein  Studium  begann  ich  1902  auf  der  Handelshochschule  zu 
Leipzig,  legte  daselbst  die  Diplomprüfung  ab,  setzte  meine  Studien 
auf  den  Universitäten  Leipzig  und  Heidelberg  fort  und  promovierte  an 
letzterei  im  Dezember  1905. 

Vorliegendes  Thema  stellte  mir  Herr  Professor  Eberhard  Gothein, 
dem  ich  hiermit  noch  meinen  besonderen  Dank  ausspreche. 

Meine  sonstigen  Lehrer  waren  die  Herren:  Professor  Bücher, 
Professor  Sohm,  Professor  Schröder,  Professor  Ratzel,  Professor  Stieda, 
Professor  Rathgen,  Professor  Beer. 


